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Introdugao

Antes de tratarmos dos pontos abordados na Nota Técnica N2
5/2019/CGCE/DGSE/SEE emitida pelo Ministério de Minas e Energia (“MME”) e na Nota
Técnica CCEE 0037/2019 (“Nota Técnica CCEE”), objeto da Consulta Publica 76/2019
(“Consulta Publica”), entendemos oportuno relembrar o propédsito do Sistema Elétrico
Brasileiro (“SEB”).

O SEB existe com o Unico propdsito de atender aos seus consumidores de energia.
O consumidor de energia, de qualquer tipo de classe ou natureza, é o agente que
demanda energia no mercado nacional e que, portanto, gera receita para todos os

demais participantes no sistema elétrico brasileiro.

Nos ultimos anos, a agenda das autarquias e instituicdes do setor tem sido a de
buscar solucdes para a reducao do custo de energia para o consumidor. Alguns exemplos
sdo: a redugao do limite da carga para consumidores livres, a abertura de consulta
publica para nova reducdo do limite de carga para consumidores livres, a quitacdo

antecipada do saldo devedor da Conta-ACR, entre outros.

Além de atender aos anseios do cliente final de todo o setor, tais acdes sdo positivas
positiva na medida em que a reducdo do preco tende a trazer aumento de demanda,
resultando em crescimento de todo o setor, conforme o conceito de elasticidade prego

da demanda.

Nesta contribui¢cdo, buscamos trazer argumentos contrarios aos utilizados nos
documentos integrantes da presente Consulta Publica, objetivando a reconsideracdo da
minuta de Decreto proposta para a obrigatoriedade de representagdo indireta de
consumidores com cargas totais de até 1.000 kW através de comercializadores

varejistas.
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Aumento do custo para o consumidor varejista

Conforme informado pela Consulta Publica, a obrigagdo da representagao indireta
para consumidores com cargas totais de até 1.000 kW ira resultar em aumento do custo
da energia para o consumidor varejista, uma vez que o comercializador varejista
adiciona ao preco o risco financeiro da inadimpléncia do consumidor nas liquidagées do

mercado de curto prazo e de energia de reserva.

O custo adicional da representacdo indireta é uma realidade e pode ser observado
comparando propostas comerciais apresentadas por comercializadoras para
consumidores com a opgao de representacdo indireta. Em todos os casos vistos, a

representacdo indireta apresenta custos maiores para o consumidor.

Aumento da seguranga financeira nas liquida¢ées da CCEE

A Teoria de Markowitz (teoria da carteira ou do portfélio) formalizou
matematicamente a maxima de “ndo colocar todos os ovos em uma Unica cesta” para o

contexto financeiro.

Resumidamente, ela diz que se adicionarmos varios ativos em um portfélio, o risco-
retorno esperado, atuando em conjunto, podem se mostrar mais eficientes do que um
investimento isolado, pelo efeito da correlagao entre eles. Entendemos aqui que o risco
da carteira serd uma funcdo da correlacdo com todos ativos componentes, sua alteracao
terd comportamento ndo-linear e, por consequéncia, o retorno da carteira serd a

combinacdo da proporc¢do de retorno dos ativos que a constituem.

Assim sendo, as correlagOes existentes entre os ativos, que caso forem pequenas
ou até mesmo inversas, blindardo a carteira de grandes oscilacbes de mercados e

reduzirdo suas perdas — principalmente — em momentos de stress de mercado.
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A razdo pela qual a diversificagdo melhora a eficiéncia da carteira é que, na medida
em que novos ativos sao adicionados, o risco total é reduzido (representado pelo desvio

padrdo).

Enquanto o risco sistemdatico nao possui relagao com a quantidade de ativos, o risco
diversificavel (ndo sistematico) pode ser eliminado por meio da diversificacdo de sua

carteira, reduzindo o risco total.

Além do mercado financeiro, este conceito pode ser aplicado para a redugao de
risco de uma empresa através da diversificacdo do seu portfdlio de clientes ou até
mesmo para a analise do risco de inadimpléncia no processo de liquidag¢do financeira da

CCEE.

Engquanto comercializadores varejistas possuem baixo nimero de agentes e tendem
a ter a mesma correlagdo por atuarem no mesmo segmento de mercado, a
representacdo direta de consumidores permitird a participacao de agentes com baixa
correlacdo pela atuagdo em segmentos distintos do mercado, além do maior nimero de

agentes.

A tabela abaixo resume as principais componentes da Teoria de Markowitz e, por

consequéncia, o risco de inadimpléncia resultante.

Numero de Correlagao entre Risco de
Representagao
agentes agentes Inadimpléncia
Direta Maior Menor Menor
Indireta
Menor Maior Maior
(comercializador varejista)
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Desde 2015, a liquidacao financeira do mercado de curto prazo vem apresentando
elevado nivel de inadimpléncia. Tal fato se deve, em sua grande maioria, a uma
guantidade pequena de geradores de energia, mas com porte relevante para o setor,
que judicializaram tais cobrangas por entendimento diverso da responsabilidade sobre

o risco hidrolégico dos seus empreendimentos de geracao.

Se a discussdo nao tivesse ido para a esfera judicial, tais agentes teriam duas
alternativas: pagar os seus débitos ou serem desligados da CCEE. Entretanto, com a
judicializacdo, seus débitos sdo rateados entre todos os agentes credores do processo

de liquidagdo, o que tem afetado financeiramente centenas de agentes da CCEE.

Sem entrar no mérito da judicializacdo, tal fato exemplifica que a inadimpléncia de
poucos agentes de grande porte impacta financeiramente muitos agentes de pequeno
porte, demonstrando que a concentracdo de volume financeiro em poucos agentes

agrega risco ao setor.

Aliado a isto, a concentracao do consumo em poucos agentes potencializa todos os
montantes financeiros envolvidos na liquidagao, tornando qualquer discussao sobre o
débito ou sobre o crédito mais propensa a judicializagdo do tema, gerando impacto

financeiro para centenas de agentes da CCEE.

Diante do exposto, a representacao indireta de consumidores através de
comercializadores varejistas trard maior risco de inadimpléncia ao processo de

liquidagdo financeira da CCEE.

Separacao do mercado atacadista e varejista

A separacdo do mercado entre atacado e varejo é benéfica para o SEB e esperada
pela ampla maioria dos agentes. Entretanto, a definicdo do limite de separagao precisa

ser substanciada mediante estudo objeto de consulta publica para ampla discussao.
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Da andlise de todos os documentos constantes na presente Consulta Publica, ndo
identificamos a base utilizada para a definicdo da carga total de 1.000 kW. Assim, ndo
ha informacdo necessaria para definir se 1.000kW é ou n3o o limite a ser aplicado como

limite de separagdo entre os mercados.

Além de ndo identificarmos a base técnica para a definicdo do limite de separacao
proposto, ndo ha uma posicdo técnica da CCEE sobre qual a sua real capacidade de

atendimento aos novos consumidores com cargas totais até o limite proposto.

Toda a argumentacdo é baseada na necessidade de separagdo do mercado
atacadista e varejista e da necessidade de redugdo do risco de inadimpléncia do setor,

ja contestada nesta contribuigdo.

E importante destacar que a representacdo direta na CCEE possui mais de 14 mil
unidades consumidoras, o que representa menos de 0,02% do total do Sistema
Interligado Nacional (“SIN”), mas com um consumo da ordem de 30%, existindo espago
para o aumento do numero atual de consumidores representados diretamente nas
condicdes de elegibilidade vigentes. Os graficos abaixo apresentam a divisdao atual das
unidades consumidores e do consumo de energia no ACL e no Ambiente de Contratagdo

Regulada (“ACR”).
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Unidades Consumidoras Consumo Energia

0,02%

m ACL

= ACR

Entendemos que tal discussao sera pertinente em conjunto com o estudo sobre as
medidas regulatérias necessarias para permitir a abertura do mercado livre para
consumidores com carga inferior a 500 kW a ser apresentado até 31 de janeiro de 2022,

conforme proposta na Consulta Publica MME 77/2019.

Manutencgao dos direitos e deveres existentes

A Consulta Publica propde que o limite de separagdo entre os mercados atacadista
e varejista entre em vigor para consumidores que nao tenham aderido a CCEE até

31/12/2019, com potencial de gerar prejuizos ao mercado.

Considerando que o Decreto com as mudancas na legislacdo vigente seja publicado

nas préximas semanas, alguns potenciais riscos seriam:

i) Um consumidor que inicie a adesao a CCEE em julho ou agosto de 2019
com conclusdo de adesdo para janeiro de 2019 ou fevereiro de 2019. Pelo

Decreto proposto, este consumidor teria seus direitos retirados, podendo gerar
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inlmeros prejuizos a0 mesmo, uma vez que 0 mesmo ja iniciou seu processo

de adesdo e é provavel que ja tenha assumido compromissos perante terceiros;

ii)  Um consumidor que ja iniciou o processo de migra¢dao junto a
Distribuidora, mas que, pela vigéncia do Contrato de Compra de Energia
Regulada (“CCER”), sua migracdo esteja para ocorrer em junho de 2020. Este
consumidor iniciaria sua adesao a CCEE apenas em 2020, tendo em vista o prazo
maximo para conclusdo dos processos de adesdo de 180 dias, estando

totalmente fora do conhecimento da CCEE até 31/12/2019;

iii)  Um consumidor que ndo iniciou o processo de migracdo junto a
Distribuidora pela vigéncia do CCER atual, mas que ja tenha contratado a
energia para fornecimento no Ambiente de Contratagdo Livre (“ACL”) no final
de 2020 ou inicio de 2021 e com planejamento para iniciar a migragao junto a

distribuidora e a adesdo a CCEE no ano de 2020; ou

iv)]  Um consumidor que nao iniciou o processo de migra¢ao junto a
Distribuidora pela vigéncia do CCER e que ndo tenha contratado a energia no

ACL, mas que ja tenha contratado uma consultoria para representa-lo na CCEE.

No nosso entendimento, qualquer alteracdo que possa gerar prejuizo ao
consumidor deve ser antecipada de uma ampla discussao e previsibilidade para o

mercado.

Mesmo se todos os argumentos desta Contribuicao forem descartados, chamamos
a atencgao para o risco de judicializagdo no setor. Tal fato poderia ser evitado se a data
limite para adesdo a CCEE de consumidores com carga total igual ou inferior a 1.000 kW

para representacdo direta no Decreto proposto fosse alterado para 31/12/2020.
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Prejuizos para a CCEE

Desde janeiro de 2017, a CCEE realizada cobran¢a do emolumento de adesdo de

novos agentes, fato aprovado na 622 Assembleia Geral Extraordinaria de 27/10/2016.

Tal cobranga visou diversificar a receita da CCEE e abater a contribui¢do associativa
dos demais agentes, precificando uma atividade pontual que demanda maior

participacdo humana.

Para se ter ideia, os emolumentos de adesao representaram uma arrecadagao de
R$14,0 milhdes nos anos de 2017 e 2018. Este montante deixara de ser arrecadado com
a obrigatoriedade da representacdao direta de novos consumidores através de
comercializadores varejistas, visto que as regras atuais ndo preveem cobranca este
processo. Como consequéncia, todos os demais agentes do mercado pagardo por esta
perda de receita se a mesma nao vier associada a reducdo do orcamento da CCEE em

igual montante.

Poderiamos pensar que o fim do pagamento do emolumento de adesado é benéfico
para o consumidor? No nosso entendimento, a resposta seria negativa, uma vez que a
representacdo indireta por comercializador varejista é facultada ao mesmo. Se um
consumidor decide pela sua representacdo direta, mesmo devendo efetuar o
pagamento do emolumento de adesdo, é por entender que a representagao indireta

através de comercializador varejista ndao é a melhor opgao financeira.

Ha ainda o possivel aumento de trabalho a area da CCEE responsdvel pela
modelagem dos ativos e para as Distribuidoras, uma vez que a escolha pelo consumidor
de um novo comercializador varejista para sua representacdao demandara alteragao na

modelagem dos seus ativos no Cliq.
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Atuacdo no ACL com expertise técnica e diminuicao da exposicao dos consumidores

sem conhecimento de mercado com a consequente diminuigao da inadimpléncia

O beneficio da atuagdo no ACL com expertise técnica ndo possui fundamento, visto
que a maioria absoluta das comercializadoras e outras tantas empresas independentes
prestam servico de consultoria para a adesdo e representacdo na CCEE, fornecendo sua
expertise técnica. Pela mesma razdo, ndo deve ser esperado uma diminuicdo da

inadimpléncia com a diminui¢dao dos consumidores sem conhecimento de mercado.

Reserva de mercado

Entendemos ndo ser necessario dizer que a reserva de mercado nao traz beneficios

ao SEB, pois a redugao da oferta acarretara aumento do custo para o consumidor final.

Possibilidade de contratagao com varejista de produtos personalizados

O beneficio da possibilidade de contratacdo com varejista de produtos
personalizados ndo pode ser utilizado como argumento, uma vez que ja é facultado ao
consumidor a sua representacgao indireta através do comercializador varejista, podendo

0 mesmo ter acesso aos aludidos produtos personalizados.

Potencializagdo do comercializador varejista

O beneficio da potencializagdo do comercializador varejista ndo pode ser feito de
maneira compulséria. Como a propria Consulta Publica cita, a representacdo indireta
possui como contraponto “possivel aumento de custo de transagdao, em razdo da

transferéncia de assunc¢do comercial do consumidor para o varejista”. Assim, tais custos

Praia do Flamengo n° 66, Bloco B, Sala 1614 - Flamengo
Rio de Janeiro — RJ — CEP 22.210-030

www.monexenergia.com.br




REFERENCIA

CP 76/2019

‘ mohnex

energia

adicionais serdo assumidos pelos consumidores, visto que este é o Unico que remunera
todos os demais agentes do SEB. Mais do que isto, eventualmente, iniUmeros
consumidores irdo arcar com o custo de potencializacdo de poucas empresas com

atuagdo como comercializador varejista.

Entendemos que, se o comercializador varejista ainda ndo foi potencializado, é

provavel que este ndo traga agregue valor ao mercado nas condi¢des atuais.

Experiéncia internacional

Ndo identificamos na Nota Técnica CCEE os limites de separa¢do entre os mercados
varejista e atacadista nos Estados Unidos da América, Espanha e Inglaterra, paises

citados como experiencia internacional sobre o mercado varejista.

Da forma como apresentado, ndo ha a informacdo se o mercado varejista nestes
paises se refere a consumidores residéncias ou consumidores com carga total inferior
aos 500 kW, atualmente inelegiveis ao ACL, ou a consumidores com carta total superior

a 500 kw.

Assim, entendemos oportuno que seus limites de separagao, seu histdrico de
implementacdo e as suas condi¢des particulares sejam analisados para em conjunto

para que estes possam ser considerados como referéncia para o SEB.

Conclusdao

Neste sentido, entendemos que a exigibilidade de representacdo indireta de novos
agentes com cargas totais iguais ou inferiores 1.000 kW através de comercializadores

varejistas vai na contramao de todas as demais medidas adotadas e em discussao pelos
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agentes e autarquias do SEB, uma que gera diversos efeitos negativos sem contrapor

com algum efeito positivo.

Desta forma, os efeitos negativos esperados da proposta apresentada sdo: (a)
potencial aumento do risco de inadimpléncia; (b) potencial aumento da probabilidade
de judicializacdo; (c) perda de receita da CCEE; (d) perda de direitos existentes; (e)

aumento dos custos para o consumidor.

Assim, buscando-se evitar os efeitos negativos acima, diante do: (a)
desconhecimento dos limites da capacidade técnica da CCEE para a representacao
direta; (b) da baixa representatividade das unidades consumidoras atualmente no ACL
(<0,02%); e (c) da auséncia de estudos para a correta determinacdo do limite de
separagao dos mercados; sugerimos que a separagao dos mercados atacadista e
varejista seja postergada para uma abordagem integrada aos estudos de abertura do

mercado previsto para serem apresentados até 31/01/2022.

MONEX ENERGIA
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