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RESUMO

Este trabalho avalia a viabilidade econémico-financeira da migragdo de uma
unidade consumidora hipotética do Grupo A, modalidade tarifaria azul, situada na area
de concessao da distribuidora Equatorial Para, atualmente atendida no Ambiente de
Contratacdo Regulada (ACR), para o Ambiente de Contratagdo Livre (ACL). A unidade
analisada é representativa de consumidores do Subgrupo A4 com demanda
contratada inferior a 500 kW. Partindo de revisao de literatura e do arcabougo
regulatorio recente que ampliou o0 acesso ao ACL a consumidores de menor demanda,
o estudo compara os custos anuais projetados nos dois ambientes de contratacéo,
considerando o investimento necessario para adequacao do Sistema de Medicao para
Faturamento (SMF). A analise emprega o conceito de ponto de equilibrio (break-even)
para determinar o preco-limite de energia no ACL e o horizonte de recuperacéo do
investimento inicial, complementado por indicadores econémicos usuais ao longo do
periodo de analise. Com base em dados representativos de consumo e demanda
compativeis com unidades do Grupo A de baixa demanda contratada e em proje¢des
tarifarias para o horizonte de 2026 a 2035, os resultados indicam que a migragao ao
ACL nado é automaticamente vantajosa. A atratividade econdmica se verifica
principalmente em cenarios com contratacdo de energia incentivada associada a
elevados percentuais de desconto na TUSD-Fio e permanéncia no ACL por horizonte
superior a cinco anos, condicao necessaria para diluicao do custo inicial do SMF. Em
cenarios menos favoraveis, a permanéncia no ACR tende a apresentar menor custo
global. O estudo demonstra a aplicabilidade de metodologia simplificada de avaliagéo
para unidades do Grupo A com baixa demanda contratada, contribuindo para analises

de decisdo relacionadas a migragao ao mercado livre de energia.

Palavras-chave: Mercado Livre de Energia; Viabilidade econémico-financeira; Ponto

de equilibrio; Tarifas de energia elétrica; Grupo A.



ABSTRACT

This study evaluates the economic and financial feasibility of migrating a
hypothetical consumer unit from Group A, under the blue time-of-use tariff modality,
located within the concession area of Equatorial Para, currently supplied in the
Regulated Contracting Environment (ACR), to the Free Contracting Environment
(ACL). The analyzed unit is representative of Subgroup A4 consumers with contracted
demand below 500 kW. Based on a literature review and the recent regulatory
framework that expanded access to the ACL for lower-demand consumers, the study
compares projected annual costs in both contracting environments, considering the
required investment for the Metering and Billing System (SMF) upgrade. The analysis
applies the break-even concept to determine the threshold energy price in the ACL and
the investment recovery horizon, complemented by standard economic indicators over
the analysis period. Using representative consumption and demand data compatible
with Group A units with low contracted demand and tariff projections for the 2026—2035
horizon, the results indicate that migration to the ACL is not automatically
advantageous. Economic attractiveness is mainly observed in scenarios involving the
contracting of incentivized energy associated with high TUSD-Fio discount
percentages and permanence in the ACL for a period exceeding five years, a condition
necessary to dilute the initial SMF investment cost. In less favorable scenarios,
remaining in the ACR tends to result in a lower overall cost. The study demonstrates
the applicability of a simplified evaluation methodology for Group A units with low
contracted demand, contributing to decision-making analyses related to migration to

the free electricity market.

Keywords: Free Contracting Environment; Economic feasibility; Break-even point;

Electricity tariffs; Public sector.



LISTA DE FIGURAS

Figura 2.1 — Agentes iNStitUCIONGIS. ........uuuuiuiiiiiiiiiiiiiiii e 20
Figura 2.2 — Processo de migragao para 0 ACL.........cooviiiiiiiiiiie e, 25
Figura 2.3 — Ranking do custo ajustado de energia (custo da energia/renda per capta)
€M 2022 €NIIE 34 PAISES ...uuuuiiee e ettt e e e 37
Figura 2.4 — Custo ajustado de energia (%) x taxa de desemprego (%) (2022)........ 39
Figura 2.5 — Custo ajustado de energia (%) x indice de desenvolvimento humano (IDH)
(2022) ...ttt e e e e e e —————aeae e e e e e ——————aaaaaeaaaaaa————aaaaaaens 40
Figura 3.1 - Fluxograma das etapas metodologicas da pesquisa ..............ccccuveeeeneee 48
Figura 4.1 — Decomposigdo mensal de aproj, m (VEER, + VESSm e ERCAP) ....... 71
Figura 4.2 — Patamar anual no ACL: Incentivada 50%, 80% e 100% para 2026 a 2030
.................................................................................................................................. 75
Figura 4.3 — Grafico comparativo do cenario S1 para os custos totais no ACR vs ACL
+ SMF de 2026 @ 2030.....ccceeeee e 81
Figura 4.4 — Grafico comparativo do cenario S2 para os custos totais no ACR vs ACL
+ SMF d€ 2026 @ 2030 ... ..uuieiiiiieeeeeeeceeee et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaaaens 81
4.5 — Grafico comparativo de lucros e gastos do cenario S1 para os custos totais no
ACL de 2026 @ 2030. ....ooiiiiiiieiiiiiieieee ettt et et et e e e et e e e et et e e et e e e e ————— i ————————————————. 82
Figura 4.6 — Grafico comparativo de lucros e gastos do cenario S2 para os custos
totais NO ACL de 2026 @ 2030 .......ceeeiiiiiiiiiiiiiieieieeeeeeeeeeeee ettt 82

Figura 4.7 — Fluxo de caixa acumulado (R$) e payback para os cenarios S1 e S2
(2026—2030) ....eeeeeeeeeeeeeiittee et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e ——————aaaeeeaaaa——————aaaaaas 86



LISTA DE TABELAS

Tabela 2.1 — Custo ajustado de energia, taxa de desemprego e indice de
desenvolvimento humano (IDH) em 20 Paises (2022)...........oovviiiiiiieiiiieeiceeeeeee 38

Tabela 4.1 — Consumo de energia ativa (ponta e fora de ponta) e demanda contratada

Tabela 4.2 — Variagbes absolutas entre os valores de tarifa (R$) por componente (2020

a 2025) € média aritmeEtiCa..........cooiiiiiiiiie e 68
Tabela 4.3 — Projegdes de TUSD e TE (2026—2030) ......cccevveeeeeeeeeeeieeeeieeeeeeeeeeeeeeee 69
Tabela 4.4 — Projegao por componente da TUSD (A4—Azul), 2026—2030 (RS) ........ 70
Tabela 4.5 — Consolidagdo do ACR pré-tributos, 2026—2030 (R$) ........ccccvvvevrrennee. 70
Tabela 4.6 — Tributos no ACR por més (ICMS e PIS/COFINS)em RS ..................... 70
Tabela 4.7 — Indicadores mensais de encargos CCEE (R$/MWh)...........ceeeevnnneeenn. 71
Tabela 4.8 — Encargos CCEE (ACL) ....cooiiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee 72
Tabela 4.9 — TUSD no ACL: valores médios mensais sob cenarios de desconto de
50% , 80% € 1000 ...eeeeeeeeeiieeee et e et e e a e e e e e e e eaaaens 73
Tabela 4.10 — Proje¢des dos custos no ACR (total) e ACL (sem parcela de energia)
PAra 2026 @ 2030 ....eeuniiee e e e e e e et e e e e e eeennnnnaann 73
Tabela 4.11 — Valores do ponto de equilibrio para os descontos de 50%, 80% 100%
L F= TN 10 1 T 74
Tabela 4.12 — Acréscimos e precos projetados no ACL para energia incentivada 80%
€ 100% (B=1), 2026—2030.......0eeeieeeeeeeeeiiiieie e e e e e eee e e e e e e e e e e e e e e e e e e 75
Tabela 4.13 — Faixa de custos por servigo da adequagdo do SMF.............cccceeneee. 77
Tabela 4.14 — Custo médio total do SMF por nivel de tensao.............ccceeevvvvieeeenn... 78
Tabela 4.15 — Projegdes do custo anual no ACL (com parcela de energia) para 2026—
2030 it e e e e e ———e e e e e e e e e e ——————aaaaeeaeeaa——————aaaaaaaaaaannnrrees 81
Tabela 4.16 — Saldoy para os descontos D no ACL (2026 a 2030) ........cccevvveeeeeeennn. 83
Tabela 4.17 — Economia %Dy para os descontos D no ACL (2026 a 2030)............. 83
Tabela 4.18 — ROls para os descontos D no ACL (2026 a 2030) nos cenarios S1 e S2
.................................................................................................................................. 84
Tabela 4.19 — Valores de FCDacum.y para os cenarios S1 e S2 ao longo de 2026 a
2030 ettt et e e e e e e e e ———————eeaeee e e e —————taeaaeee e e e ann—rateaaaeeaeaaannnrnees 85
Tabela 4.20 — Variagdes anuais dos Saldoy ao longo de 2026 a 2030..................... 90

Tabela 4.21 — Projegao dos Saldosy ao longo de 2031 a2035..........ccoovvvvivviceeennnnn. 91



LISTA DE QUADROS

Quadro 2.1 — Comparativo dos aspectos tarifarios e modalidades aplicaveis entre ACR

€ ACL oo e e e e e e et aeaae e e e e e ——————aaaaaaeeaaananranes 17
Quadro 2.2 — Quadro comparativo: consumidor livre vs. consumidor especial......... 23
Quadro 2.3 — Comparativo dos aspectos contratuais entre o ACRe o ACL ............. 25
Quadro 2.4 — Comparativo da composicao tarifaria entre ACRe ACL.................... 26

Quadro 2.5 — Normas e portarias complementares relacionadas ao mercado livre de
(=TT o = PP 29

Quadro 4.1 — Custos de adeséo e contribuigdo associativa da CCEE (vigentes em out.



SUMARIO

g R 1Vl 120 511 L 03 Y 10
2. FUNDAMENTAGAO TEORICA ........cooemreericeee s sns e sesns e snssssasnsnens 14
21 Fundamentagao, defini¢coes, regulamentagao e agentes envolvidos...... 14
211 Estrutura tarifaria € modalidades ...........ooooeiiiiiiiiii e 16
2.1.2  Agentes inStitUCIONAIS ..........coovviiiiiiiiiiiiee e 18
2.1.3  AgeNntes ECONOMIUCOS......ccuuiiiieiiii e e e e e e e e e e aeees 21
214 O ambiente de contratacao livre (ACL) .......coeeeiiiiiiiicceeee e, 24
2.1.5 Normas, portarias e resolugdes normativas relacionadas.......................... 27
2.2 O mercado livre de energia no Brasil ............ccciiiiiiin 30
2.2.1 Estrutura do mercado livre de energia .............cooeeeiiiiiiiiiiiiiie e, 30
2.3 Caracteristicas da matriz elétrica na regidao norte.............cccciiiiiiiiiiiiinn, 31
2.3.1 Participacao de fontes térmicas e desafios logistiCoSs..........ccoovvvrrrenenee..n. 32
23.2 Tendéncias e perspectivas para o setor elétrico naregiao........................ 32
2.4 Anadlise de crises hidricas e impacto nas tarifas .............cccccmmreemiciiiiinnnns 33
241 Influéncia na composicao da tarifa de energia elétrica ................ccoooonneee.. 34
242  Alternativas de mitigagdo para consumidores industriais e comerciais...... 34
2.5 Relagao entre custo de energia e competitividade econémica................. 35

251 Estudo de correlagao entre custo de energia, IDH e taxa de desemprego 35
2.5.2 Analise estatistica aplicada aos dados ............coooviiiiiiiiiiiiie i 42

2.5.3 Paises-destaque na correlacdo entre energia e desenvolvimento

Yo ei(ol=Te o] g o] o o] (oo J PP 45
3. METODOLOGIA ...t an e s mn e 47
3.1 Levantamento e tratamento dos dados............ccccviiiiiiiii, 48
3.2 Calculos € SIMUIAGOES ......cceeeeeeeeiiiiiiirerreennr s s e e e s s e s s e e e e s e s nnnn e s s eenes 52
4. RESULTADOS E DISCUSSOES........ccoceorieereeireene e eese e snesesessesesseenesasaees 67
5. CONSIDERAGOES FINAIS.........ccooeercreeercree s seeesesesaesas e saesas e saesas e sassssneens 92

REFERENCIAS........coccoirteteeceirerasaeeceesssse e sesssasassessssssssssenssssassssssesssssssssnsssssssaeas 100



10

1. INTRODUGAO

O consumo de energia elétrica representa parcela relevante do orgamento de
instituicées publicas e privadas. Ao mesmo tempo, o setor elétrico brasileiro passa por
um processo de abertura gradual do mercado livre de energia, permitindo que
consumidores atendidos em média tensdo escolham seus fornecedores e negociem
precos e condi¢cdes contratuais de forma direta. Esse movimento, historicamente
restrito a industrias e cargas de grande porte, vem alcangando perfis de consumo cada
vez menores. Essa discussao torna-se ainda mais sensivel em regidées como a Norte,
onde o custo da energia sofre influéncia tanto da sazonalidade hidrolégica quanto de
limitagcoes estruturais de transmisséao, pressionando o gasto recorrente de instituigdes.
Nesse contexto, torna-se tecnicamente e economicamente relevante avaliar, de forma
objetiva, se a migragdo para o Ambiente de Contratagdo Livre (ACL) é de fato
vantajosa quando comparada a permanéncia no Ambiente de Contratagcdo Regulada

(ACR), em que a compra € compulsoéria junto a distribuidora local.

Consumidores do Grupo A com demandas contratadas inferiores a 500 kW
passaram, a partir de janeiro de 2024, a poder migrar ao ACL mediante representagao
por comercializador varejista. Esse novo enquadramento trouxe ao debate unidades
consumidoras de menor porte, com demandas proximas ao limite inferior do Grupo A
e perfis tipicos de edificagdes institucionais n&do industriais. Tais unidades apresentam
uma caracteristica econébmica particular: embora atendidas em média tensédo e
sujeitas a estrutura tarifaria do Grupo A, nado dispdem do mesmo ganho de escala
energético de grandes consumidores. Isso cria uma zona de duvida pratica quanto a
viabilidade da migragéo ao ACL, pois o potencial ganho no preco da energia pode ser
contrabalangado por custos de entrada relativamente elevados, especialmente os

associados a adequacao do Sistema de Medigao para Faturamento (SMF).

Responder a essa duvida exige mais do que comparar tarifas de forma
superficial. A migracdo ao ACL envolve custos diretos e nao triviais de adequagéao do
Sistema de Medigdo para Faturamento (SMF), que deve passar a atender aos
requisitos do mercado livre; envolve a adeséo institucional as regras da Camara de
Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE); e depende da contratagdo de energia
em modalidades ditas “convencional” ou “incentivada”, esta ultima associada a fontes
renovaveis que dao direito a percentuais de desconto sobre a Tarifa de Uso do
Sistema de Distribuigdo (TUSD) (por exemplo, 50%, 80% ou 100%). Além disso, o
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beneficio econdmico potencial ndo € apenas “pagar menos por megawatt-hora”, mas
sim “pagar menos ao longo do tempo, a ponto de recuperar o investimento inicial e
gerar economia liquida”. Isso obriga a analise a incluir métricas como payback, fluxo
de caixa acumulado e Valor Presente Liquido (VPL), e ndo apenas a diferenga de
fatura em um unico més. Neste trabalho, a metodologia central € o Ponto de Equilibrio
(Break-even), que estabelece o prego-limiar no ACL a partir do qual a migracao se
torna indiferente em relagdo ao ACR; a partir desse referencial, Retorno Sobre o
Investimento (ROI), fluxo de caixa/payback e VPL s&o empregados como métricas

complementares para qualificar o resultado ao longo do tempo.

Diante desse quadro, este trabalho tem por objetivo geral avaliar a viabilidade
econdmico-financeira da migragcao de uma unidade consumidora hipotética do Grupo
A, modalidade tarifaria azul e de pequeno porte, representativa de consumidores
atendidos na area de concessao da Equatorial Para, do ACR para o ACL, em um
horizonte de analise que cobre o periodo de 2026 a 2030 e se estende, por projecao,
até 2035. Para atingir esse objetivo geral, foram estabelecidos os seguintes objetivos

especificos:

e Derivar o Ponto de Equilibrio (Break-even) de precos entre ACR e ACL,
identificando o preco-limiar no ACL que torna a migragao
economicamente indiferente, aplicando a extrapolacdo dos casos de
energia incentivada com 80% e 100% de desconto quando ausentes em

bases publicas;

e Projetar o comportamento tarifario no ACR (base regulatoria) — TUSD-
Fio, TUSD-Energia e TE, por posto horario quando aplicavel —
convertendo as séries oficiais de R$/kWh para R$/MWh e construindo
referéncias anuais 2026-2030, com a devida aplicacdo de tributos
(ICMS e PIS/Cofins). Esse bloco resulta nos custos anuais do ACR
(TUSD + TE + tributos);

e Estimar patamares de preco e custos no ACL (base de mercado) para
energia convencional e incentivada com 50%/80%/100% de desconto a
partir de dados publicos de out/2025. Na auséncia de séries publicas
para 80% e 100%, aplicar a metodologia dos acréscimos sobre o pre¢o

incentivado de 50% para obter os precos projetados. A composigao
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anual do ACL considera: TUSD + prego da energia no ACL + encargos
CCEE + tributos;

e modelar dois cenarios de custo de adequacgao do Sistema de Medigao
para Faturamento (SMF): Cenario S1, que representa uma adequagao
parcial da medicao ja existente (intervencdo menos onerosa); Cenario
S2, que representa uma modernizacdo mais ampla do sistema de
medigao (custo inicial mais elevado); assumindo, em ambos 0s casos,

que esse custo inicial € pago a vista em 2026;

e calcular, ano a ano, o saldo econdmico da migracdo, definido como a
diferencga entre o gasto anual estimado no ACR e o gasto anual estimado
no ACL (incluindo, no primeiro ano, o custo inicial do SMF), para cada
nivel de incentivo (50%, 80%, 100%);

e derivar indicadores econdmico-financeiros que permitam interpretar
esse saldo ao longo do tempo: economia percentual anualizada, retorno
sobre o investimento (ROI), fluxo de caixa acumulado e tempo de

payback;

e aplicar o conceito de Taxa Minima de Atratividade (TMA), adotando uma
taxa conservadora baseada na taxa do Sistema Especial de Liquidagao
e Custddia (SELIC) média projetada para o periodo 2026—-2028
acrescida de um prémio de risco, e utiliza-la para calcular o Valor

Presente Liquido (VPL) dos cenarios analisados;

e estender a andlise até 2035 por meio de projecdo conservadora da
evolugcao do saldo anual (economia liquida), a fim de verificar em que
horizonte temporal a migragéo passa a apresentar VPL positivo, isto €,
em que ponto a alternativa ACL deixa de apenas “pagar a si mesma” e

passa a gerar ganho liquido sobre permanecer no ACR.

A relevancia deste estudo é dupla. Em primeiro lugar, ele oferece um retrato
econdmico para consumidores do Grupo A de pequeno porte, cuja realidade costuma
ficar invisivel entre dois extremos: de um lado, estudos baseados em cargas de grande
porte (que diluem facilmente o custo de entrada no ACL); de outro, analises genéricas
que assumem que qualquer migragao ao mercado livre € automaticamente vantajosa,

sem contabilizar o investimento inicial em medi¢gao e adequagédo. Em segundo lugar,
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o estudo contribui para o planejamento or¢camentario institucional e empresarial, pois
traduz a migragdo ao ACL nao apenas como “economia potencial de X% na fatura”,
mas como uma decisao de investimento com horizonte de retorno, risco regulatério e
custo de oportunidade do capital publico e privado. Isso € particularmente relevante
em contextos de restricbes orcamentarias e de pressées por maior previsibilidade de

despesas operacionais.

Por fim, este Trabalho de Curso esta organizado da seguinte forma. O Capitulo
2 apresenta a fundamentagdo tedrica e regulatéria, discutindo o funcionamento do
ACR e do ACL, os mecanismos de contratacdo de energia incentivada e a estrutura
tarifaria aplicavel ao consumidor de média tensdo. O Capitulo 3 descreve a
metodologia empregada: derivacao de valores mensurados no ACR e ACL, o ponto
de equilibrio que torna esses valores iguais, definigdo dos cenarios de contratacéo,
construgéo das projecoes tarifarias e modelagem dos indicadores econémicos (saldo,
ROI, payback, TMA e VPL). O Capitulo 4 apresenta e discute os resultados obtidos,
incluindo a comparagao numérica entre ACR e ACL para os diferentes niveis de
desconto e cenarios de custo do SMF, além da analise de sensibilidade em horizonte
estendido até 2035. O Capitulo 5 traz as consideracgdes finais, sintetiza as conclusdes
de viabilidade econémico-financeira, discute limitagcdes do estudo e propde diregdes

para trabalhos futuros.
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2. FUNDAMENTAGAO TEORICA

Este capitulo reune os conceitos, normas e evidéncias que sustentam a analise
de viabilidade. Primeiro, apresentam-se a estrutura do setor, as definigdes, a
regulamentagdo e os agentes; em seguida, uma visao do Mercado Livre de Energia
no Brasil. Depois, descrevem-se as particularidades da matriz energética na Regiao
Norte e os efeitos das crises hidricas sobre as tarifas — elementos que enquadram o
cenario tarifario recente no Ambiente de Contratagdo Regulada (ACR) para
consumidores do Grupo A. Por fim, discute-se a relagdo entre custo de energia e
competitividade econdmica, compondo o arcaboug¢o necessario as analises dos
capitulos seguintes. Embora o estudo aplicado do presente trabalho esteja centrado
em uma unidade consumidora hipotética do Grupo A de pequeno porte, representativa
de consumidores atendidos no estado do Para, o arcabouco teérico aqui apresentado
possui carater geral e busca contextualizar o ambiente regulatério e econémico no

qual se insere esse perfil de consumidor.

2.1 Fundamentacgao, definigoes, regulamentagao e agentes envolvidos

A poténcia ativa € a componente da poténcia elétrica efetivamente convertida
em trabalho util, como iluminagdo, aquecimento e acionamento de motores. Sua
medigao é expressa em quilowatts (kW) e, ao longo do tempo, resulta na energia ativa
(kWh), base principal para tarifagdo do consumo de energia. Esse tipo de poténcia
esta diretamente associado ao desempenho operacional das unidades consumidoras
e a definigdo de contratos de fornecimento, especialmente no contexto do mercado
livre. A analise da poténcia ativa permite diagnosticar o uso energético real de uma
instalacao, orientar acdes de eficiéncia e contribuir para a otimizacdo dos custos com
energia elétrica (SOUZA, 2010).

Ja a poténcia reativa é necessaria para manter os campos magnéticos em
equipamentos como motores, transformadores e reatores, mesmo sem realizar
trabalho util. O seu excesso pode sobrecarregar as redes de distribuicdo e
transmissao, reduzir a capacidade de transporte da poténcia ativa e aumentar as
perdas técnicas do sistema elétrico. A Resolugdo Normativa da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL) n° 1.000/2021 estabelece limites para o consumo de
poténcia reativa, principalmente para unidades do Grupo A, e prevé penalidades
financeiras em caso de ultrapassagens. Para evitar essas cobrangas, € comum 0 uso

de bancos de capacitores como forma de corre¢cao do fator de poténcia. A adequada
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gestdo da poténcia reativa, portanto, € essencial para consumidores que desejam
migrar para o mercado livre de energia, pois impacta diretamente na eficiéncia e nos

custos operacionais (LIMA, 2024a).

A partir das poténcias ativa e reativa, define-se a poténcia aparente, que
corresponde a soma vetorial dessas duas componentes, representando a poténcia
total absorvida pela instalagao elétrica. Sua unidade € o quilovolt-ampére (kVA) e ela
expressa a capacidade total exigida do sistema elétrico para o funcionamento das
cargas. A poténcia aparente esta diretamente relacionada as correntes que circulam
na instalagéo e, portanto, € um parametro fundamental para o dimensionamento de
equipamentos e condutores elétricos, bem como para a avaliagdo da eficiéncia
energética do sistema (SOUZA, 2010).

O fator de poténcia (FP) expressa a relagdo entre a poténcia ativa (kW) e a
aparente (kVA), refletindo o grau de eficiéncia com que a energia elétrica é utilizada.
Valores préximos de 1 indicam melhor aproveitamento energético, enquanto valores
baixos sinalizam a presencga excessiva de poténcia reativa na instalagcdo. A ANEEL,
por meio da Resolugdo Normativa n° 1.000/2021, exige que consumidores do Grupo

A mantenham o FP minimo de 0,92, sob pena de encargos adicionais na fatura.

A demanda elétrica corresponde a poténcia exigida por uma unidade
consumidora em um determinado intervalo de tempo, expressa em quilowatts (kW).
No ambito do setor elétrico brasileiro, distinguem-se dois tipos principais de demanda:

demanda contratada e demanda medida.

A demanda contratada € a poténcia maxima previamente acordada entre o
consumidor do Grupo A e a distribuidora, garantindo que essa capacidade esteja
sempre disponivel. Sua escolha deve ser feita com base na carga instalada e no
histérico de consumo, pois subcontratar pode gerar multas, enquanto

superdimensionar resulta em custos desnecessarios (BOTELHO, 2016).

A demanda medida € a poténcia real registrada no sistema de medi¢ao
durante o ciclo de faturamento. De acordo com a Resolugdo Normativa ANEEL n°
1.000/2021, a demanda faturavel serd o maior valor entre a demanda medida e
demanda contratada. Esse critério busca assegurar estabilidade de receita para a
distribuidora e refor¢a a importancia do correto planejamento por parte do consumidor
(ANEEL, 2021a).
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A ANEEL classifica os consumidores em dois grupos principais: o Grupo A,
formado por unidades atendidas em tensao igual ou superior a 2,3 kV (alta e média
tensao), e o Grupo B, composto por consumidores em baixa tensao, abaixo de 2,3 kV.
Enquanto os consumidores do Grupo A devem contratar demanda minima e séo
cobrados tanto pela energia quanto pela demanda, os do Grupo B sao faturados
apenas com base na energia consumida. Essa diferenciacdo afeta ndo apenas o
modelo tarifario, mas também a possibilidade de migracdo para o mercado livre,
restrita ao Grupo A, conforme critérios técnicos e de demanda minima estabelecidos
pela Resolugdo Normativa ANEEL n° 1.000/2021 (ANEEL, 2021a).

2.1.1 Estrutura tarifaria e modalidades

Os periodos tarifarios “ponta” e “fora de ponta” definem horarios com
tarifas diferenciadas de energia para consumidores do Grupo A, conforme a
Resolugdo Normativa ANEEL n° 1.000/2021. O horario de ponta corresponde aos
momentos de maior demanda do sistema elétrico regional, definidos por cada
distribuidora, e costuma ter tarifa mais elevada. Fora desse intervalo, aplica-se o
periodo “fora de ponta”, com valores mais baixos. Essa distingdo estimula o uso
consciente da energia e desloca o consumo para horarios de menor carga. A escolha
da modalidade tarifaria (Convencional, Horossazonal Verde ou Azul) influencia como
esses periodos impactam a conta, exigindo planejamento estratégico por parte do

consumidor.

A Tarifa de Energia (TE) corresponde ao valor cobrado pelo consumo de
energia elétrica ativa, expressa em R$/kWh, sendo um dos principais componentes
da fatura dos consumidores. No mercado regulado, ela € determinada pela ANEEL
com base nos contratos das distribuidoras; ja no mercado livre, € negociada entre
consumidor e fornecedor, o que permite condi¢des mais vantajosas (ANEEL, 2021a).
A TE pode variar conforme a fonte de geragao, o horario de consumo (ponta e fora de
ponta) e a modalidade contratada, influenciando diretamente a estratégia de migracao
para o Ambiente de Contratagao Livre (ACL), onde o consumidor busca previsibilidade
e economia com a energia elétrica. Segundo a Resolugdo Normativa ANEEL n°
414/2010, essa tarifa deve ser apurada com base nos dados de medigdo do consumo
ativo, obedecendo as condi¢des técnicas e comerciais definidas pelas distribuidoras

e homologadas pela agéncia reguladora (ANEEL, 2010).
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A Tarifa de Uso do Sistema de Distribuigao (TUSD) é a tarifa cobrada pelo
uso da rede de distribuicdo que leva a energia elétrica até os consumidores, sendo
aplicada tanto no mercado cativo quanto no livre. Ela ndo representa o custo da
energia em si, mas sim os encargos associados a operagdo, manutencéo e expansao
da infraestrutura elétrica das distribuidoras. A cobrancga ocorre com base na demanda
contratada (R$/kW) e/ou no consumo de energia (R$/MWh), conforme o grupo
tarifario. Segundo a Resolugao Normativa ANEEL n° 1.000/2021, a TUSD pode variar
entre os horarios de ponta e fora de ponta, incentivando o consumo em periodos de
menor carga (ANEEL, 2021a). No ACR, consumidores com geragao distribuida (GD)
podem se beneficiar de compensagdes da TUSD conforme previsto na Lei n°
14.300/2022; ja no ACL, essa compensagao nao se aplica, exigindo reavaliagéo da
viabilidade técnica e econdmica da GD (BRASIL, 2022a). Avaliar corretamente esse

custo € essencial para decidir se a migragao para o mercado livre é vantajosa.

O quadro 2.1 resume as principais diferengas entre o Ambiente de Contratagao
Regulada (ACR) e o Ambiente de Contratacao Livre (ACL), com énfase nos aspectos
tarifarios e na estrutura das modalidades aplicaveis, destacando como esses

elementos impactam diretamente a gestdo de custos com energia elétrica.

Quadro 2.1 — Comparativo dos aspectos tarifarios e modalidades aplicaveis entre ACR e ACL

Critério Ambiente de Contratagdao Regulada Ambiente de Contratagao Livre
(ACR) (ACL)
Definicdo da | Definida pelas distribuidoras e homologada Negociada diretamente entre
TE (Tarifa pela ANEEL. Baseada em contratos consumidor e fornecedor (gerador
de Energia) firmados via leildes regulados. ou comercializador).

Similar a TE do ACR, mas permite

Inclui custos de geragéo, encargos setoriais, ; b
negociar valores e condi¢des

Composigdo | tos (ICMS, PIS/COFINS, etc.), custos de

da TE transmisso e distribuicao comerciais. Possivel iseng¢ao parcial
' de encargos conforme a fonte.
Tarifa de Aplicada com base na estrutura regulada da ' 'I_'ambém € cobrada pela
Uso do ANEEL. Incide spbre demgnda contratada dllstrlbwdora local, mesmo apds
Sistema de (R$/kW) e energia consumida (R$/kWh ou m_lgra_\gé(_). Nao ha compensag?o.
Distribuigao R$/MWh). Pode ser compensada tarifaria via GD, mas p_odem .eX|st|r
(TUSD) parcialmente no caso de geragao descontos com fontes incentivadas
distribuida, conforme a Lei n° 14.300/2022. (solar, edlica, PCH).
Tarlfa por Consumidor pode negociar
horario Aplicavel (tarifa horossazonal), mas com contratos com sazonaligagéo o
(ponta/fora | estrutura tarifaria definida pela distribuidora. . .
de ponta) ajuste de carga conforme o horario.

Pode haver contratos com precos
fixos ou indexados ao PLD (Prego
de Liquidagao das Diferencas).
Fonte: Elaborado pelo autor com base em Pinto (2018) e Siqueira (2013), ANEEL (2021) e Brasil

(2022).

A seguir, destacam-se as principais modalidades tarifarias aplicaveis as

Variagao de Precos fixos conforme revisao tarifaria da
Precos ANEEL (geralmente anual ou quadrienal).

unidades consumidoras do Grupo A, conforme a estrutura definida pela ANEEL.
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Na modalidade tarifaria Convencional, aplica-se um unico valor de tarifa para toda
a energia consumida ao longo do dia, sem distingdo entre os horarios de ponta e fora
ponta. Por isso, costuma ser mais adequada para consumidores com perfil de carga
constante, que ndo conseguem ou n&o pretendem deslocar seu consumo para
horarios de menor tarifa. Sua simplicidade favorece o controle de custos, mas pode
ser menos econémica para quem apresenta variacao significativa no uso da energia
(PINTO, 2018).

Ja a modalidade Horossazonal Verde ¢ voltada para consumidores do Grupo
A e aplica tarifas diferentes para os periodos de ponta e fora de ponta, o que incentiva
0 uso da energia em horarios de menor custo. A principal caracteristica dessa
modalidade € possuir apenas uma demanda contratada valida para todo o dia,
simplificando a gestdo da demanda. E uma boa opgdo para quem n&o consegue
reduzir consumo no horario de ponta, mas quer economizar ao aproveitar a tarifa mais
barata fora desse horario (ANEEL, 2021a).

Na modalidade Horossazonal Azul, o consumidor do Grupo A pode contratar
demandas diferentes para os horarios de ponta e fora de ponta, pagando tarifas
separadas para cada periodo. Isso permite reduzir custos ao concentrar o consumo
em horarios mais baratos, mas exige maior controle da carga e planejamento para
evitar multas por ultrapassagem no horario de ponta. E indicada para quem consegue
ajustar o uso de energia ao longo do dia, como industrias com processos flexiveis
(PINTO, 2018).

2.1.2 Agentes institucionais

A Empresa de Pesquisa Energética (EPE) € uma empresa publica vinculada
ao Ministério de Minas e Energia (MME), instituida pela Lei n° 10.847/2004, com o
objetivo de fornecer suporte técnico ao planejamento energético nacional. Sua
atuacado compreende estudos e projecdes sobre energia elétrica, petroleo, gas natural
e fontes renovaveis, com foco na sustentabilidade, confiabilidade e viabilidade
econdmica da matriz energética brasileira. A EPE elabora documentos estratégicos,
como o Plano Decenal de Expansao de Energia (PDE), e realiza analises de mercado,
inventarios hidrelétricos e avaliagbes de projetos que subsidiam os leildes de energia
promovidos pelo governo. Com isso, desempenha papel essencial na definicdo de

politicas publicas e no direcionamento de investimentos para o setor (BRASIL, 2004a).
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O Ministério de Minas e Energia (MME) € o principal 6rgao do governo federal
responsavel por formular e coordenar politicas para o setor energético, incluindo
eletricidade, petroleo, gas natural e fontes renovaveis. No setor elétrico, define
diretrizes para a expansao da geragao e transmissao, sempre buscando seguranga
no suprimento e maior eficiéncia do sistema. Atua em parceria com a EPE na
elaboragcdo do Plano Decenal de Expansdo de Energia (PDE) e participa da
organizacao dos leildbes de energia junto com a ANEEL e a Camara de
Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE). Também é responsavel por autorizar
novos empreendimentos e implementar politicas publicas que incentivem fontes
renovaveis, além de promover medidas para ampliar o acesso ao Ambiente de
Contratacao Livre (ACL), apoiando a modernizagdo e sustentabilidade do setor
elétrico (BRASIL, 2024; RIBEIRO, 2024).

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) € a agéncia reguladora
responsavel por fiscalizar e normatizar o setor elétrico brasileiro, atuando sobre
geracao, transmissao, distribuicdo e comercializacdo de energia. Criada pela Lei n°
9.427/1996, esta vinculada ao Ministério de Minas e Energia (BRASIL, 1996). Suas
fungdes incluem autorizar concessdes, definir tarifas, fiscalizar agentes e resolver
conflitos. Também edita resolugdes técnicas e comerciais, como a REN n° 1.000/2021,
que organiza os direitos e deveres dos consumidores e concessionarias (ANEEL,
2021a). Sua atuagédo garante equilibrio entre os interesses do mercado e a prestagéo

adequada dos servigos publicos de energia.

O Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) € uma associagao civil, de
direito privado e sem fins lucrativos, instituida pela Lei n°® 9.648/1998 e regulamentada
pelo Decreto n® 5.081/2004, que define suas atribuicbes técnicas e administrativas
(BRASIL, 2004b). Embora seja uma entidade privada, o ONS exerce funcdes
estratégicas de interesse publico, atuando sob regulagcdo da ANEEL. Entre suas
responsabilidades estdo a coordenagdo e o controle da operacédo integrada das
instalagbes de geracdo e transmissdo do Sistema Interligado Nacional (SIN), o
planejamento da operagéo energética e a supervisao em tempo real do equilibrio entre

oferta e demanda no sistema elétrico brasileiro (BRASIL, 1998).

A Camara de Comercializacao de Energia Elétrica (CCEE), instituida pela
Lei n® 10.848/2004 e regulamentada pelo Decreto n° 5.177/2004, € uma entidade

privada, sem fins lucrativos, autorizada pelo governo federal e fiscalizada pela ANEEL
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(BRASIL, 2004c; BRASIL, 2004d). Ela atua como o nucleo organizador e regulador
das transacgdes de energia elétrica no pais, operando tanto no Ambiente de
Contratacao Regulada (ACR), por meio dos leildes promovidos pela ANEEL, quanto
no Ambiente de Contratacdo Livre (ACL), onde os contratos sdo negociados
diretamente entre as partes. Entre suas fungbes, destacam-se o registro dos
contratos, a contabilizagao e liquidacdo das diferengas no Mercado de Curto Prazo
(MCP), o calculo do Preco de Liquidagdao das Diferencas (PLD) e a gestdo das
garantias financeiras (RIBEIRO, 2024; CCEE, [s.d.a]). Além disso, a CCEE é
responsavel por consolidar dados do setor e habilitar novos agentes, sendo peca-

chave para a transparéncia e eficiéncia das negociagdes no setor elétrico nacional.

O setor elétrico brasileiro € formado por diversos agentes que atuam em
diferentes etapas da cadeia produtiva da energia, desde a geragdo até o consumo.
Os principais sao: geradores, que produzem energia por diferentes fontes
(hidrelétricas, térmicas, edlicas, solares etc.); transmissores, que transportam a
energia em alta tens&o até os centros de consumo; distribuidores, que entregam a
energia em média e baixa tensdo aos consumidores finais; comercializadores, que
negociam contratos de compra e venda de energia no Ambiente de Contratagéo Livre
(ACL); e os consumidores livres e especiais, grandes usuarios que podem escolher
seus fornecedores, desde que atendam as exigéncias da ANEEL. A atuacao desses
agentes € supervisionada por entidades como ANEEL, MME, ONS e CCEE,
garantindo o funcionamento eficiente, equilibrado e sustentavel do sistema elétrico

nacional. A figura 2.1 ilustra o fluxograma hierarquico dos Agentes institucionais.

Figura 2.1 — Agentes institucionais
—_— -
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Fonte: Elaborado pelo autor com base em ONS (2020).
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2.1.3 Agentes econémicos

Os agentes de geracao de energia elétrica sao responsaveis por transformar
diferentes formas de energia (como hidraulica, térmica, solar, edlica e nuclear) em
energia elétrica. Eles iniciam a cadeia do setor elétrico e podem atuar tanto no
mercado regulado, por meio de contratos com distribuidoras via leildes, quanto no
mercado livre, negociando diretamente com consumidores e comercializadores. Para
operar, devem atender normas técnicas, ambientais e regulatérias definidas por
orgaos como a ANEEL, o Instituto Brasileiro do Meio Ambiente e dos Recursos
Naturais Renovaveis (IBAMA) e o ONS. Sua atuagao é fundamental para garantir o
equilibrio da matriz energética, estimular o desenvolvimento regional e contribuir com

a reducao das emissdes de carbono (GOMES, 2025).

Os agentes de transmissao sao concessionarias do servigo publico
responsaveis pelo transporte de energia elétrica nas redes de transmissdo que
compdem o Sistema Interligado Nacional (SIN), abrangendo tanto a Rede Basica (RB)
quanto a Rede Basica de Fronteira (RBF), formadas por instalagbes com niveis de
tensao iguais ou superiores a 230 kV e por transformadores que fazem a interface
entre esses niveis e tensdes inferiores. A outorga desse servigo é realizada pela
ANEEL, que licita e celebra contratos de concessdo com prazo tipico de 30 anos, nos
quais sao definidos direitos e obrigagbes das transmissoras, incluindo regras de
manutencdo e operagao das instalacdes, critérios de qualidade, continuidade e
segurancga do fornecimento, além de penalidades em caso de descumprimento. Dessa
forma, as redes de transmissdo desempenham papel essencial na interligacdo das

regides do pais e na garantia da confiabilidade do atendimento a carga. (LIMA, 2024Db).

Os agentes de distribuicdo operam as redes de média e baixa tenséo,
levando energia até os consumidores finais. Atuam por concessao publica e sao
regulados pela ANEEL, com tarifas revisadas periodicamente para garantir equilibrio
entre custos, qualidade e eficiéncia. Mesmo apds a migragado de consumidores para
o mercado livre, os distribuidores seguem responsaveis pela entrega fisica da energia
e sao remunerados por meio da TUSD. Também devem garantir o fornecimento
continuo e o atendimento a todas as unidades em sua area de concessao (LIMA,
2024b).

Os comercializadores de energia elétrica atuam no Ambiente de Contratagao

Livre (ACL) como intermediarios entre consumidores e geradores, negociando
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contratos bilaterais sem possuir ativos proprios de geragdo ou distribuicdo. Sao
responsaveis por oferecer alternativas contratuais mais vantajosas, com maior
previsibilidade de custos e flexibilidade comercial. Para operar, devem estar
habilitados junto a8 Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica, cumprir requisitos
regulatorios e seguir normas da ANEEL. Além da comercializagdo, muitos prestam
assessoria técnica e regulatéria a consumidores em processo de migragao para o
mercado livre. Apesar de contribuirem para a competitividade do setor, sua
contratagdo requer analise criteriosa da experiéncia e capacidade do agente
(GOMES, 2025).

Os consumidores livres sao formados em unidades do Grupo A (22,3 kV)
com demanda minima de 500 kW, autorizadas pela ANEEL a negociar livremente
preco, volume e indexadores diretamente com geradores ou comercializadores. Essas
unidades devem habilitar-se junto a CCEE, cumprir obrigagdes mensais de consumo
e demanda, e operar sob o mercado de curto prazo. Tecnicamente, precisam manter
parametros como fator de poténcia e energia reativa dentro dos limites regulatorios,
evitando penalidades (ANEEL, 2021). A adesdo ao ACL exige analise de viabilidade
técnica e econdmica — considerando perfil de carga, sazonalidade e riscos como
volatilidade de pregcos — além de permitir estratégias avangadas como geragao

distribuida e contratagéo de energia incentivada (BEZERRA, 2024).

Ja os consumidores especiais sido unidades do Grupo A com demanda
contratada a partir de 500 kW que compram energia de fontes incentivadas, como
Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHs), usinas solares, edlicas, biomassa e
cogeragao qualificada (ANEEL, 2021a). Esses consumidores tém direito a descontos
na TUSD/TUST, conforme previsto na Lei n® 9.427/1996, como forma de incentivo ao
uso de fontes renovaveis. Para isso, devem firmar contratos com lastro em energia
incentivada, estar registrados na CCEE e seguir exigéncias operacionais como envio
de declaragdes mensais e participagao no Mercado de Curto Prazo. Assim como os
consumidores livres, precisam manter o fator de poténcia dentro dos limites para evitar
penalidades. A migragado para essa categoria exige analise de viabilidade técnica e
regulatoria, considerando o perfil de consumo e os potenciais ganhos econémicos e
ambientais (BEZERRA, 2024).

Com a publicagao da Portaria Normativa MME n° 50/GM/MME, de 2022, houve

a ampliacdo do acesso ao Ambiente de Contratacao Livre para todas as unidades
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consumidoras do Grupo A, independentemente do nivel de demanda contratada, a
partir de janeiro de 2024. Nesse novo contexto, embora as categorias regulatorias de
consumidor livre e consumidor especial permanegam vigentes na legislacéo setorial,
passou a consolidar-se também uma classificagdo baseada na forma de atuagao do
agente no mercado: consumidor atacadista e consumidor varejista. O consumidor
atacadista € aquele que assume diretamente as obrigagdes contratuais, operacionais
e financeiras perante a Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE),
enquanto o consumidor varejista € representado por uma comercializadora varejista,
gque passa a responder por tais obrigagdes em seu nome. Para unidades do Grupo A
com demanda contratada inferior a 500 kW, a migracdo ao ACL deve ocorrer
obrigatoriamente por meio de representagao varejista, conforme regulamentacao
vigente. Essa distingdo ndo substitui as categorias tradicionais de consumidor livre e
especial, mas complementa a compreensdo das formas de participagdo dos

consumidores no mercado livre apds sua abertura plena ao Grupo A.

A seqguir, apresenta-se a quadro 2.2, que compara as principais caracteristicas

dos Consumidores Livres e Consumidores Especiais, evidenciando suas

semelhancas e distingdes no contexto do Ambiente de Contratagéo Livre (ACL).

Quadro 2.2 — Quadro comparativo: consumidor livre vs. consumidor especial

Caracteristica
Grupo de Tensao

Demanda
Contratada

Fonte de Energia

Descontos em
TUSD/TUST
Contratacao de
Energia

Participagado na
CCEE
Obrigacao de
Relatoérios
Exigéncias
Técnicas
Caracteristica
Possibilidade de
Consorcio de
Cargas

Beneficios

Consumidor Livre
Grupo A (= 2,3 kV)

> 500 kW (para novos consumidores a
partir de 01/01/2024) e < 500 kW podem

migrar por meio de representagao de
comercializador varejista
Qualquer fonte (convencional ou
incentivada)

N&o possui direito a descontos

Negociagao livre com geradores ou
comercializadoras

Obrigatoria

Relatdrios operacionais e financeiros
exigidos pela CCEE
Manutencgé&o do fator de poténcia e
controle de energia reativa
Consumidor Livre

Nao aplicavel

Flexibilidade contratual e pregos
potencialmente mais competitivos

Consumidor Especial
Grupo A (= 2,3 kV)

= 500 kW

Exclusivamente fontes
incentivadas (PCH, solar, edlica,
biomassa, cogeracao qualificada)

Direito a descontos conforme
fonte e data de operacéao

Obrigatoriamente de fontes
incentivadas
Obrigatéria

Relatérios operacionais e
financeiros exigidos pela CCEE
Manutencgé&o do fator de poténcia

e controle de energia reativa
Consumidor Especial
Permitido para unidades do
mesmo titular ou areas
contiguas, conforme RN ANEEL
n°® 1.000/2021
Descontos em tarifas de uso,
incentivo a energia renovavel

Fonte: Elaborado pelo autor com base em ANEEL (2021); CCEE (2022).
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2.1.4 O ambiente de contratacao livre (ACL)

O ambiente de contratagao livre (ACL) € um modelo do setor elétrico que
permite a consumidores com demanda minima contratada negociar diretamente com
fornecedores de energia, escolhendo condigbes como prego, prazo, fonte de geragéo
e volume. Ao contrario do Ambiente de Contratagao Regulada (ACR), no ACL nao ha
intermediacao obrigatéria das distribuidoras locais. Essa liberdade, porém, exige que
o consumidor cumpra requisitos técnicos e regulatérios definidos pela ANEEL e
CCEE, com registro e liquidagdo contratual na CCEE. Além de proporcionar maior
autonomia e possivel redugao de custos, o ACL requer gestao ativa, analise de riscos

e maior conhecimento técnico do consumidor sobre o mercado.

Para tanto, os consumidores aptos a migrar para o ACL s&o aqueles
pertencentes ao Grupo A (atendidos em alta tenséo, = 2,3 kV). Regra geral, o
enquadramento como consumidor livre exige demanda contratada = 500 kW, com
liberdade para negociar com geradores ou comercializadores. Ha ainda o consumidor
especial, que cumpre o mesmo critério de demanda e contrata exclusivamente energia
incentivada (PCH, edlica, solar, biomassa), fazendo jus aos descontos de
TUSD/TUST. Adicionalmente, desde 2024, unidades do Grupo A com demanda < 500
kW também podem migrar por representagdo de comercializador varejista
(FERNANDES, 2020; ANEEL, 2023a).

Além dos tramites operacionais, a migragao implica em profundas mudangas
no perfil de contratacdo e gestdo da energia. No Ambiente de Contratagao Livre, o
consumidor passa a ser responsavel pela negociacdo bilateral dos contratos,
exposicao ao Prego de Liquidagéo das Diferengas (PLD), monitoramento continuo do
consumo e cumprimento das obrigagdes mensais perante a CCEE. A previsibilidade
orgamentaria depende da estratégia de contratagcdo adotada e da capacidade de
mitigacao de riscos como sazonalidade, variacdo de carga e volatilidade de pregos.
Por isso, a tomada de decisdo deve considerar ndo apenas os beneficios potenciais,
como reducdo de custos e autonomia, mas também os desafios de natureza

contratual, regulatéria e financeira.

O processo de migragao para o ACL exige que o consumidor informe a
distribuidora com, no minimo, 180 dias de antecedéncia, conforme a Resolucdo
Normativa ANEEL n°® 1.000/2021. Nesse periodo, sdo verificadas questdes técnicas

como a instalagao do Sistema de Medigao para Faturamento (SMF), necessario para
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registrar corretamente o consumo. Simultaneamente, é preciso aderir a CCEE,
apresentando garantias financeiras e documentos formais, o que habilita o
consumidor a operar no mercado livre. Apds firmar contrato com o novo fornecedor, o
consumidor deve formalizar o desligamento do ambiente cativo, arcando com
eventuais encargos contratuais (LIMA, 2024b). O processo requer atengdo a normas
técnicas e prazos especificos, sendo recomendavel a assisténcia de consultorias
especializadas para avaliar cuidadosamente os riscos e vantagens do ambiente livre.

A figura 2.2 ilustra um fluxograma, com as etapas do para a migragéo para o ACL.

Figura 2.2 — Processo de migragéo para o ACL

Manifestagio Andlise de
@ 5 Viabilidade Adequacio da
Formal a — qu
/B ibuidora Técnica pela /) medigéo (SMF)
Distribuidora =

—.@ Adesdo 4 CCEE

Cumprlmento o [ Resciséo do Formallzacao de
de Requisitos L Contrato com o Contratos
das Garantias : -o—
/ Técnicos e Finais na CCEE /) Anc'\blente Bilaterais com
Regulatorios n T ativo Fornecedor
(- ReEfE &

-

T
S : Inicio da
@ Operacgao no
N :’ ACL

Fonte: Elaborado pelo Autor com base em CCEE (2022), BRASIL, (2004) e LIMA (2024).

Ja o quadro 2.3 apresenta uma comparagado entre os principais aspectos
contratuais e de negociacdo no Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) e no

Ambiente de Contratacao Livre (ACL).

Quadro 2.3 — Comparativo dos aspectos contratuais entre o ACR e o ACL
Ambiente de Contratagcao Ambiente de Contratagao Livre
Regulada (ACR) (ACL)

Tarifas definidas pela ANEEL
e distribuidoras
Determinados pelas regras da
distribuidora

Aspecto

Definigdo de Precgos Livre negociagao entre as partes

Prazos Contratuais Definidos livremente pelas partes

Flexibilidade Contratual Baixa Alta
Atualizagao de Pregos Definida pela ANEEL, sem Livre negociagao; com uso de
(reajuste e indexador) escolha pelo consumidor IPCA, ddlar e outros
Garantias Financeiras N&o exigidas Obrigatorias (cadag-flanga,

seguro garantia)
Reajustes Tarifarios Definidos pela ANEEL Negociaveis entre as partes
Multas e Penalidades Padrdo da distribuidora Negociaveis entre as partes
= . Nenhuma exigéncia do Necessaria e ativa pelo
Gestao de Riscos - .
consumidor consumidor
Acompl\;nhamento do Nao aplicavel Recomendado e constante
ercado

Necessidade de Baixa Alta

Assessoria Técnica
Fonte: Elaborado pelo autor com base em ANEEL (2021); CCEE (2022), FERNANDES (2024).
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As tarifas aplicaveis no ACL sdo compostas por elementos regulados e néo
regulados. A Tarifa de Energia (TE) € livremente negociada entre consumidor e
fornecedor, permitindo personalizagao conforme perfil de carga, prazos contratuais e
volumes contratados. Contudo, mesmo no ambiente livre, 0 consumidor permanece
sujeito ao pagamento das Tarifas de Uso dos Sistemas Elétricos — TUSD
(distribuicdo) e TUST (transmissdo) —, ambas definidas e reguladas pela ANEEL,
além dos encargos setoriais obrigatérios, como a Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE), o Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica
(PROINFA), o Encargo de Servicos do Sistema (ESS) e os encargos de Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D). A separagao entre TE e TUSD/TUST torna mais
transparente a estrutura de custos, embora apenas a energia seja negociavel. O
consumidor livre deve atentar também para o fator de poténcia, pois valores fora do
limite regulamentar implicam cobranga por energia reativa excedente. Esses encargos
e tarifas técnicas, embora ndo componham a tarifa negociada de energia, impactam
diretamente a viabilidade econdmica do ACL e devem ser considerados na decisao
de migracdo. Para complementar a analise, apresenta-se no quadro 2.4 uma

comparacgao resumida entre a composigao tarifaria no ACL e no ACR.

Quadro 2.4 — Comparativo da composigéo tarifaria entre ACR e ACL

Componente ACR ACL
Tarifario
Tarifa de Energia Definida pela ANEEL e Livre negociagao entre consumidor e
(TE) distribuidora local fornecedor
TUSD (uso da rede de TUSD (uso da distribuicéo) ou TUST
TUSD / TUST distribuicéo), cobrada pela (se conectado a transmissao), com
distribuidora. TUST n&o se aplica. valores regulados pela ANEEL.

Aplicados separadamente sobre
Tributos (ICMS, PIS, Aplicados sobre toda a fatura, energia e servigos. Possibilidade de
COFINS) inclusive sobre os encargos. otimizagéo tributaria dependendo da

estrutura contratual.

Encargos Setoriais Inclusos na TE e repassados de Cobrados separadamente na fatura

(CDE, PROINFA etc.) forma embutida na fatura da do consumidor. S&o obrigatdrios

distribuidora. mesmo no ACL.
Incluido em tarifa padrado da .
. . N P Penalidades cobradas

Energia Reativa / distribuidora com possiveis N

a : ; separadamente se fator de poténcia
Fator de Poténcia penalidades por baixo fator de . L .
. estiver fora dos limites regulatérios.
poténcia.
Inexistente. Tarifa Unica regulada Alta. O consumidor negocia
Flexibilidade Tarifaria . L ’ condi¢des comerciais, fontes e
sem opgao de negociagao. formas contratuais.

Fonte: Elaborado pelo autor com base em ANEEL (2021); CCEE (2022)
A operacao no ACL é sensivel a sazonalidade climatica, especialmente

devido a dependéncia da geracao hidrelétrica. Durante periodos umidos, o aumento

da oferta reduz o PLD (Prego de Liquidacdo das Diferengas), enquanto a escassez
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hidrica nos periodos secos eleva os precos e aciona usinas termelétricas, com
maiores custos operacionais. Consumidores livres expostos ao PLD devem gerenciar
esses riscos por meio de contratos de longo prazo, diversificacdo de fontes (edlica,
solar) e gestdo eficiente da demanda. Essa estratégia é ainda mais relevante em
regides como o Norte e o Nordeste, onde a complementaridade entre as fontes pode

reduzir a volatilidade de custos e ampliar a seguranga energética (ONS, 2020).
2.1.5 Normas, portarias e resolu¢gées normativas relacionadas

O setor elétrico brasileiro € regido por diversas normas, leis e resolugbes que
organizam a operacao, regulagdo e comercializagado de energia. Nesta sec¢ao, sao
apresentadas de forma interpretativa e resumida as normas consideradas mais
relevantes ao tema deste trabalho. As demais normas complementares serao listadas

em quadro ao final da segao, proporcionando uma viséo geral.

A Lei n®9.427/1996 criou a ANEEL, que passou a ser o 6rgao responsavel por
regular e fiscalizar o setor elétrico brasileiro. Essa lei estabeleceu que a distribuigao e
a transmissdo de energia elétrica funcionariam sob regime de concessao publica e
que as tarifas deveriam ser controladas para garantir pregos justos aos consumidores.
Além disso, definiu os primeiros principios sobre a organizagdo do mercado de
energia, incluindo as regras para concessodes, permissdes e a cobranga adequada

pelos servigos prestados (BRASIL, 1996).

A Lei n°® 10.848/2004 estruturou o modelo comercial do setor elétrico brasileiro
ao determinar que a compra de energia elétrica pelas distribuidoras ocorra por meio
de leildes publicos com contratos de longo prazo, buscando garantir previsibilidade de
oferta e modicidade tarifaria. Ela também consolidou a separacédo entre 0 mercado
regulado e o mercado livre, atribuindo a CCEE a responsabilidade pela contabilizagdo
e liquidagao das transacoes, além de possibilitar o incentivo a fontes renovaveis por
meio de contratos diferenciados para fontes alternativas, contribuindo para a
diversificacdo da matriz elétrica e a ampliacdo do ACL (BRASIL, 2004).

A Resolugao Normativa ANEEL n° 1.000/2021 consolidou normas que regem
a prestacdo dos servigos publicos de distribuicdo de energia elétrica no Brasil,
reunindo em um unico documento obrigagcbes e direitos de consumidores e
distribuidoras, além de padronizar procedimentos técnicos e comerciais. A norma

estabelece critérios para ligagdo de novas unidades consumidoras, qualidade do
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fornecimento, prazos de atendimento, regras para faturamento, cobranga e aspectos
técnicos relacionados a rede elétrica, sendo considerada referéncia central para o
setor (ANEEL, 2021a).

A Resolucao Normativa ANEEL n° 482/2012 foi responsavel por introduzir
oficialmente a geragao distribuida no Brasil. A norma criou as condi¢gdes para que
consumidores possam gerar a propria energia elétrica a partir de fontes renovaveis,
como solar, edlica, biomassa e pequenas centrais hidrelétricas, conectando seus
sistemas a rede de distribuicdo. Além disso, regulamentou o sistema de compensagéo
de energia elétrica, que permite que o excedente de geragao seja injetado na rede,
gerando créditos a serem utilizados posteriormente. Essa resolugao foi um marco para
a democratizagao da energia no pais, facilitando o acesso a micro e minigeragao e
incentivando a diversificagdo da matriz energética (ANEEL, 2012). Mesmo com
alteracgdes posteriores, como a Lei n° 14.300/2022, a REN n° 482/2012 permanece

como a base regulatoria da geragao distribuida no Brasil.

A Lei n° 14.300, de 6 de janeiro de 2022, instituiu o marco legal da micro e
minigeracao distribuida no Brasil, consolidando em nivel legal as diretrizes
anteriormente estabelecidas pela Resolugdo Normativa ANEEL n° 482/2012. A
legislagao definiu regras de transigao para o sistema de compensacao de energia
elétrica, estabeleceu critérios para a cobranga gradual dos encargos relacionados ao
uso da rede de distribui¢cdo e garantiu seguranca juridica aos consumidores-geradores
ja conectados. Ao mesmo tempo, buscou equilibrar o incentivo a geragao distribuida
com a sustentabilidade econémica do setor elétrico, ao disciplinar a alocagéo de
custos entre os usuarios da rede. Dessa forma, a Lei n°® 14.300/2022 representa um
avango regulatério ao conferir maior previsibilidade ao ambiente da geracgéo
distribuida, impactando diretamente as analises de viabilidade técnica e econémica

de sistemas fotovoltaicos no pais (BRASIL, 2022a).

A Portaria Normativa n° 50/GM/MME publicada em 27/09/2022, zerou o limite
de carga para acesso ao ACL pelos consumidores do Grupo A (média e alta tensao)
a partir de 01/01/2024, garantindo o direito de optar pela compra de energia de
qualquer concessionario, permissionario ou autorizado do SIN (BRASIL, 2022b). A
implementagdo regulatéria posterior da ANEEL determinou que unidades com
demanda contratada inferior a 500 kW n&o ingressem diretamente na CCEE, devendo

ser representadas por comercializador varejista; para cargas = 500 kW, a
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representacao é facultativa (ANEEL, 2023b). A Portaria também n&o alcanga o Grupo

B, cuja eventual abertura ficou condicionada a estudos e consultas futuras pelo MME.

Demais normas, portarias e resolugcbes apresentadas nesta secdo, embora
relevantes, ndo exigem detalhamento individual no contexto deste trabalho. Para fins
de objetividade, optou-se por sintetiza-las no quadro 2.5, o qual resume os principais

conteudos normativos com énfase no impacto e aplicagdo no Mercado Livre de

Energia (Ambiente de Contratacéo Livre — ACL).

Quadro 2.5 — Normas e portarias complementares relacionadas ao mercado livre de energia

Norma / Portaria

Descrigcado Simplificada

Aplicacdo no Mercado Livre de Energia

Lei n° 14.120/2021

Dispde sobre medidas de
modernizagao do setor
elétrico, com foco em alivio
tarifario e revisao de
subsidios, e estabelece
bases para a comercializagao
varejista no ACL

Forneceu base legal para o avango da
abertura do ACL, ao permitir a
comercializagao varejista e facilitar a
entrada de novos consumidores,
especialmente de alta tensao, conforme
regulamentacéo posterior do MME e da
ANEEL.

Decreto n°
5.163/2004

Estabelece regras para a
comercializagao de energia
elétrica no ACR e ACL.

Fornece as bases regulatérias para a
comercializagido de energia elétrica,
servindo para a atuagao dos agentes e
para a estrutura dos contratos no ACL, em
conjunto com as Regras e Procedimentos
de Comercializagdo da CCEE

Portaria MME n°

Estabelece o cronograma de
redugéo progressiva dos

Abriu gradativamente o mercado livre a

como para comunicagao da
implantagéo de centrais com
capacidade reduzida.

514/2018 limites de demanda para novos consumidores.
acesso ao ACL.
Consolida requisitos e
procedimentos para

obtencao de outorga de Organiza o processo de outorga de usinas

Resolugéo autorizacéo e para alteracéo de fontes alternativas cuja energia é
Normativa ANEEL de capacidade instalada de frequentemente comercializada no ACL,

n° 876/2020 centrais geradoras, bem contribuindo para a expansao da oferta,

especialmente de energia incentivada.

Procedimentos de
Rede (ONS)

Conjunto de normas
operacionais do SIN.

Garante as condigbes técnicas de
operacgao do SIN, o que viabiliza o fluxo
fisico da energia contratada no ACL.

Regras e
Procedimentos de
Comercializagao

Normas para contabilizago,
liquidagao e registro de
contratos no mercado livre.

Regulamenta a operagéo de compra e
venda de energiano ACL e o
funcionamento do mercado de curto prazo.

de Energia Elétrica.

(CCEE)
- Fortalece a representagao institucional dos
Estabelece as condigbes . X A
~ . .z consumidores junto as distribuidoras,
Resolugdo gerais para a criagao, o e
. e i contribuindo para a transparéncia e a
Normativa ANEEL organizacgéo e atuacgao dos defesa de interesses que também afetam
n°® 963/2021 Conselhos de Consumidores q

consumidores com potencial de migrar ou
ja expostos ao ACL.

Fonte: Elaborado pelo autor com base em: BRASIL (2004e, 2018, 2021a, 2021b); ANEEL (2020);
ONS (2024); CCEE (2022).
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2.2 O mercado livre de energia no Brasil

O setor elétrico brasileiro passou por uma trajetéria de evolugdo marcada por
mudangas estruturais, avangos tecnologicos e desafios regulatérios ao longo das
décadas. Seu inicio remonta ao final do século XIX, com a implantagdo de pequenas
usinas privadas que totalizavam pouco mais de 10 MW de capacidade instalada até
1900, com a implantacdo das primeiras usinas, principalmente para atender
demandas urbanas e industriais nas cidades como Rio de Janeiro e Sdo Paulo. A
partir da década de 1960, o Estado assumiu papel central com a criacdo da Eletrobras,
promovendo a expansao da geragao hidrelétrica e a integragao nacional do sistema
elétrico. Esse ciclo de estatizacdo se manteve até os anos 1990, quando reformas
institucionais buscaram aumentar a eficiéncia do setor, introduzindo competicao e

criando bases para o atual Ambiente de Contratacdo Livre (GOMES, 2002).

Com a consolidagdo do Novo Modelo do Setor Elétrico em 2004, por meio das
Leis n° 10.847 e n° 10.848, o mercado passou a operar com a separag¢ao formal das
atividades de geragédo, transmisséao, distribuicdo e comercializagdo. Isso permitiu o
fortalecimento do ACL, no qual consumidores qualificados podem contratar energia
diretamente de geradores ou comercializadores. O crescimento desse ambiente tem
sido acompanhado por agdes regulatdrias que ampliaram progressivamente o acesso
ao mercado, como as recentes mudancas promovidas pela Portaria MME n°® 50/2022,
que autoriza, a partir de 2024, todos os consumidores conectados em alta tensao a
migrarem para o ACL. A subsecdo seguinte detalha a estrutura técnica e comercial

desse ambiente, além dos requisitos normativos que garantem seu funcionamento.
2.2.1 Estrutura do mercado livre de energia

O Ambiente de Contratagao Livre (ACL) € o segmento do setor elétrico em que
o consumidor pode escolher de quem comprar energia e negociar condigdes como
preco, prazo, fonte e indexador, em vez de ficar restrito a tarifa da distribuidora. Essa
negociacdo é feita diretamente com geradores ou comercializadores (inclusive
varejistas) e é registrada e liquidada na Camara de Comercializagdao de Energia
Elétrica (CCEE), tudo sob as regras da ANEEL. Pela regra classica, s6 podiam entrar
consumidores livres (demanda = 1,5 MW) e consumidores especiais (entre 500 kW e
1,5 MW, desde que a energia fosse de fonte incentivada), mas o governo foi reduzindo
esses limites até chegar a Portaria Normativa MME n° 50/2022, que autorizou, a partir

de 1° de janeiro de 2024, que qualquer unidade do Grupo A possa migrar para o ACL.
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Isso ampliou bastante o mercado e fez crescer o numero de migragées em 2024—
2025, como mostram os levantamentos da propria CCEE. Em compensagao, quem
entra no ACL precisa ter mais gestao: acompanhar medi¢ao, prever consumo, evitar
exposig¢ao ao curto prazo e cumprir os contratos bilaterais, porque no mercado livre
nao existe a “protecéo” da tarifa regulada do mercado cativo. (BRASIL, 2022b; ANEEL,
2023c; CCEE, [s.d.b]).

2.3 Caracteristicas da matriz elétrica na regidao norte

Nas duas secbes a seguir (2.3 e 2.4) contextualiza-se o ambiente energético
em que se inserem consumidores do Grupo A na regiao Norte, atualmente atendidos
no ACR. Primeiro, descrevem-se as particularidades da matriz do Norte
(predominancia hidrelétrica, sazonalidade umido-seco e presenga de sistemas
isolados custeados pela Conta de Consumo de Combustiveis (CCC)) e seus reflexos
sobre custos e previsibilidade tarifaria. Em seguida (2.4), discutem-se os impactos de
crises hidricas e do despacho térmico sobre as tarifas e a volatilidade percebida por
unidades do Grupo A. Esse pano de fundo justifica a comparagao com o ACL, onde é
possivel negociar condigdes contratuais visando previsibilidade orgamentaria e

eficiéncia econ6mica.

A Regido Norte tem uma matriz elétrica marcadamente hidrelétrica — em varios
sistemas, mais de 90% do atendimento vem de usinas como Tucurui, Santo Anténio,
Jirau e Balbina, segundo o Balango Energético Nacional (BEN) de 2025 (EPE, 2025).
O ponto critico é que boa parte dessas usinas da bacia amazdnica opera a fio d’agua,
sem grande volume de regularizagdo, entdo a geragao cai bastante no periodo seco
(junho a novembro), o que obriga o despacho de térmicas a dleo/diesel (ainda
presentes nos sistemas isolados), elevando o custo de suprimento e a exposigao
ambiental (OLIVEIRA, 2020). Quando a oferta hidrica fica mais restrita, isso também
tende a pressionar o PLD e impactar contratos no ACL, como ocorreu na hidrologia
critica de 2021, em que o prego de curto prazo subiu justamente pela menor
disponibilidade de energia hidraulica (ANEEL, 2022a).

Por perceber essa vulnerabilidade estrutural, os documentos de planejamento,
como o Plano Nacional de Energia (PNE) 2050 e os planos do MME para a Amazdnia
Legal, vém apontando duas linhas de agéo: (i) diversificar a matriz regional com fontes
complementares — solar fotovoltaica, biomassa e edlica onde houver recurso — para

aliviar os meses de estiagem; e (ii) integrar gradualmente os sistemas isolados ao SIN,
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o que foi reforcado pela REN ANEEL n° 1.000/2021, que busca padronizar o
atendimento e reduzir a dependéncia de térmicas caras (MME, 2023; ANEEL, 2022b).
Em sintese, a fonte hidrica continua sendo vantajosa pelo baixo custo marginal, mas,
no contexto do Norte, ela precisa ser acompanhada de politicas de diversificacédo e de

expansao da rede para garantir segurancga e previsibilidade tarifaria.
2.3.1 Participagao de fontes térmicas e desafios logisticos

Apesar de a Regido Norte ter uma base hidrelétrica forte, boa parte das
localidades que ainda operam como sistemas isolados depende quase totalmente de
geracao térmica local para atender a carga. Nos sistemas isolados da Amazobnia
Legal, a prépria EPE mostra que a maior parte da energia ainda vem de usinas
termelétricas a Oleo/diesel, justamente porque essas localidades n&do estéo
conectadas ao SIN e precisam gerar perto do consumo. O problema é que o
combustivel chega por rotas fluviais ou rodovias de dificil acesso e essas rotas sofrem
com a sazonalidade amazdnica: na seca os rios baixam e o combustivel demora ou

encarece; na cheia ha risco de atraso e interrupgéo de operacdes (EPE, 2016).

Como o custo de gerar com diesel nesses sistemas costuma ser varias vezes
maior que o custo médio do SIN, essa diferenga é coberta pela Conta de Consumo de
Combustiveis (CCC), regulada pela ANEEL, o que acaba pressionando os
mecanismos de subsidio do setor (ANEEL, 2022c). Por isso, programas federais de
universalizagcao que depois foram atualizados pelo Decreto n°® 11.628/2023 — que
revogou o antigo Decreto n°® 10.221/2020 — e o préprio planejamento do MME tém
incentivado a substituicdo gradual das térmicas puras por arranjos hibridos com
geragao fotovoltaica e armazenamento, justamente para reduzir o volume de diesel
transportado e dar mais previsibilidade ao atendimento em localidades isoladas
(BRASIL, 2023). Em resumo, a térmica no Norte ndo esta ali por escolha técnica
equivocada, mas por condicionante geografica; o desafio atual é torna-la

progressivamente menos dependente de diesel e menos onerosa para a CCC.
2.3.2 Tendéncias e perspectivas para o setor elétrico na regiao

As perspectivas para o setor elétrico na Regido Norte estdo muito ligadas a
integracdo completa ao SIN e a reducao gradual do atendimento isolado. Projetos de
transmissdao como a interligacdo Manaus—Boa Vista, que finalmente conectou

Roraima ao sistema nacional, caminham nessa diregcao ao permitir substituir geracao
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local cara e dar mais seguranga operativa, além de possibilitar que esses estados
passem a contratar energia em condi¢des semelhantes as do restante do pais,
inclusive no ACL (EPE, 2020; ONS, 2025). A légica é: quanto mais conectado ao SIN,
menor a dependéncia de diesel e maior a possibilidade de aproveitar a expansao de

renovaveis do sistema interligado.

Do lado regulatério e tecnologico, a ANEEL vem consolidando regras que
favorecem geracgao distribuida, solugdes renovaveis locais e automagao de redes —
a REN n° 1.000/2021 organizou a prestagdo do servigo de distribuigdo e normas
posteriores, como a REN n° 1.059/2023 (Lei 14.300/2022), facilitaram a inser¢ao de
geracao fotovoltaica de pequeno porte em areas remotas, o que € estratégico na
Amazoénia Legal, onde levar rede é caro (ANEEL, 2021a; ANEEL, 2023d). Somam-se
a isso tendéncias ja presentes no planejamento do MME, como o uso de medigéo
avancgada, sistemas de armazenamento e smart grids para aumentar a resiliéncia da
rede diante de cheias, estiagens e longas extensdes de linha. Em resumo, a tendéncia
nao € so “colocar solar no lugar do diesel”’, mas ter uma regido mais interligada, mais

digital e com mais espacgo para contratar energia renovavel de forma competitiva.

2.4 Analise de crises hidricas e impacto nas tarifas

Mesmo sendo um pais com grande disponibilidade de agua doce, o Brasil ja
enfrentou crises hidricas que expuseram a dependéncia do setor elétrico das
hidrelétricas. A mais marcante foi a de 2000—2001, quando baixa afluéncia somada a
falhas de planejamento levou ao racionamento obrigatorio de energia (BRASIL, 2002;
ONS, 2002). Depois vieram medidas de diversificagdo, como o Programa Prioritario
de Termelétricas (PPT) e, em 2002, o PROINFA, para incluir edlica, biomassa e PCH
(CCEE, 2015). Mesmo assim, em 2014 o pais voltou a operar com pouca agua no
Sudeste/Centro-Oeste, 0 que exigiu mais térmica e elevou o custo de geragao (ONS,
2015). Em 2021 o quadro foi ainda mais critico: o governo criou a Camara de Regras
Excepcionais para Gestao Hidroenergética (CREG), por meio da MP n°® 1.055/2021,
para coordenar agdes emergenciais diante da pior seca em décadas (BRASIL, 2021c).
Esses episddios mostram que a matriz elétrica brasileira, embora renovavel e barata
em condi¢gdes normais, continua sensivel a eventos hidrologicos extremos e precisa

de diversificacdo e melhor gestéo integrada de recursos.
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2.41 Influéncia na composicao da tarifa de energia elétrica

As crises hidricas afetam diretamente a tarifa porque, quando os reservatérios
ficam baixos, o SIN precisa despachar usinas térmicas mais caras, e esse custo
adicional é repassado ao consumidor pelos mecanismos definidos pela ANEEL. As
regras hoje consolidadas na REN n°® 1.000/2021 (antes na REN n°®414/2010) preveem
justamente a inclusdo desses custos de geracao e dos encargos setoriais na conta de
luz. Em situagbes de estresse hidrico, a agéncia aciona bandeiras tarifarias mais
onerosas para cobrir o custo excepcional do despacho térmico — foi o caso de 2021,
quando foi criada a bandeira de escassez hidrica, com valor acima das bandeiras

vermelhas, para financiar a operagcao com fontes mais caras (BRASIL, 2021d).

Além das bandeiras, a tarifa também sente o efeito da elevagdo de encargos
setoriais, como a Conta de Desenvolvimento Energético (CDE) e a Conta de Energia
de Reserva (CONER), que tendem a ficar mais pressionadas quando o sistema
precisa despachar geracao fora da ordem de mérito ou contratar energia de reserva
para garantir o atendimento. Esses encargos, embora nao aparegam para o
consumidor como “crise hidrica”, acabam compondo o custo final da fatura e
aumentam a volatilidade tarifaria percebida pelos consumidores (PINHEIRO, 2018).
Como consequéncia, unidades consumidoras de maior porte passam a buscar
modalidades de contratacdo mais previsiveis € menos expostas ao despacho térmico,

como o Ambiente de Contratagao Livre (ACL).
2.4.2 Alternativas de mitigagcao para consumidores industriais e comerciais

Diante da maior volatilidade das tarifas, muitos consumidores industriais e
comerciais tém optado pela migragéo para o ACL, porque nele é possivel negociar
preco, prazo e indexador e, assim, ter previsibilidade de custo (BRASIL, 2022b). Em
2024 esse movimento ganhou forga: a CCEE registrou 26.834 novas migracdes, maior
volume da série, puxado pela abertura para todo o Grupo A e pelo ingresso de
unidades menores via varejista (CCEE, 2025a). Além do ACL, empresas tém recorrido
a autoproducdo e a geracao distribuida — principalmente solar — dentro da
regulamentagdo da ANEEL para micro e minigeragao, reduzindo a energia comprada
da distribuidora e a exposi¢gao as bandeiras (ANEEL, 2024a). Somam-se ainda as
estratégias de eficiéncia energética (PEE/ANEEL) e de contratagcdo de energia
incentivada para aproveitar descontos de TUST/TUSD, embora esses beneficios

venham sendo restringidos conforme decisdes recentes divulgadas pela imprensa
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especializada (ANEEL, 2020a; MEGAWHAT, 2024). Com a combinagdo dessas
medidas — ACL, geragdo proépria, eficiéncia e fonte incentivada — os grandes
consumidores conseguem amortecer os efeitos de crises hidricas e de despachos

térmicos sobre a fatura.

2.5 Relacao entre custo de energia e competitividade econémica

O custo da energia elétrica influencia diretamente a competitividade porque
entra como insumo de produgdo e pode chegar a mais de 40% do custo em alguns
ramos industriais, como lembra a Federacdo das Industrias do Estado do Rio de
Janeiro (FIRJAN) ao analisar o gasto de pequenas e médias industrias (FIRJAN,
2017). Quando a tarifa sobe por causa de encargos, tributos ou despacho de fontes
mais caras, a margem da empresa diminui e o investimento tende a migrar para
regides onde o preco final da energia € menor. Segundo levantamentos recentes da
Associacao Brasileira dos Grandes Consumidores de Energia e Consumidores Livres
(ABRACE Energia), as ineficiéncias e subsidios na conta de luz somariam cerca de
R$ 103,6 bilhdes em 2025, o que corresponde a 26% do valor pago pelos
consumidores (ABRACE ENERGIA, 2025). Esse quadro reforga a defesa da politica
de abertura do mercado, consolidada pela Portaria MME n°® 50/2022, como forma de
dar mais previsibilidade de custo ao consumidor do Grupo A e melhorar o ambiente
de negécios (BRASIL, 2022b).

Na Regido Norte esse efeito € ainda mais acentuado porque persistem
sistemas isolados abastecidos majoritariamente por geracéo a diesel, cujo custo pode
chegar a multiplos do custo médio do SIN e precisa ser coberto pela Conta de
Consumo de Combustiveis (CCC), onerando todo o sistema elétrico nacional. Como
o suprimento de combustivel depende de rotas fluviais sujeitas a sazonalidade
amazonica, o custo operacional se torna ainda mais instavel, reduzindo a atratividade
de novos empreendimentos industriais na regido. Por isso, politicas de reducgao
estrutural do custo dos sistemas isolados, de interligacdo ao SIN e de substituicdo
gradual do diesel por arranjos hibridos com renovaveis e armazenamento caminham
na mesma dire¢ao: baixar o custo meédio da energia para viabilizar o desenvolvimento
regional (PONTE, 2019).

2.5.1 Estudo de correlagao entre custo de energia, IDH e taxa de desemprego

Embora o presente trabalho tenha foco aplicado em um consumidor hipotético

do Grupo A, representativo de unidades atendidas na area de concessido da
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Equatorial Para, é importante registrar que o debate sobre viabilidade econémica de
migragao ao ACL esta inserido em uma discussao maior: o papel do custo da energia
na competitividade e no bem-estar socioecondmico. Por isso, foi conduzida uma
analise exploratéria de correlagédo internacional entre custo ajustado de energia e
fatores socioecondmicos. O objetivo dessa analise n&o é prever cenarios globais nem
estabelecer causalidade, mas contextualizar o peso econémico da energia elétrica

como insumo essencial.

A base de dados contempla 20 paises, selecionados com base no estudo da
ABRACE (2023), que ranqueia o peso da conta de energia elétrica residencial sobre
o Produto Interno Bruto (PIB) per capita. Foram considerados os 10 paises com maior
peso relativo (energia mais cara em termos proporcionais) e os 10 paises com menor
peso (energia mais barata). Entre os paises com maior peso estao Brasil, Republica
Tcheca, Grécia, Espanha, Costa Rica, Italia, Chile, Letdnia, Eslovaquia e Portugal. Ja
entre os paises com menor peso destacam-se Nova Zelandia, Suécia, Coreia do Sul,

Irlanda, Noruega, Suica, Canada, Estados Unidos, Islandia e Luxemburgo.

Para fins de padronizagdo metodoldgica, o custo da energia foi ajustado para a
unidade kWh/renda per capita mensal, sendo entendido como Custo da
Energia/Renda Per Capta, permitindo uma melhor comparabilidade entre os paises,
independentemente do nivel absoluto de renda. Os dados do custo da energia foram
extraidos do estudo da ABRACE (2023), enquanto os dados de IDH foram obtidos do
Programa das Nagdes Unidas para o Desenvolvimento (PNUD), e as taxas de
desemprego foram coletadas de bases internacionais como Eurostat, Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Trading Economics e Organizagao para
a Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE), todas referentes ao ano de

2022, ano referente ao estudo publicado pela ABRACE.

A seguir a figura 2.3 ilustra o indicador do custo de comprar 200 kWh de energia
elétrica em cada pais em comparagcdo com o PIB per capita. Conforme a ABRACE,
essa comparacao € mais adequada do que a mera comparacao entre tarifas pois
fornece uma sensibilidade do quanto o custo de um mesmo volume de energia
realmente impacta a populagao de cada pais (FOLHA DE S.PAULO, 2023).
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Figura 2.3 — Ranking do custo ajustado de energia (custo da energia/renda per capta) em 2022 entre
34 paises
Relagao do custo de 200 kwh de energia residencial pelo PIB per capita, em %
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Fonte: Folha de S.Paulo (2023), com dados da ABRACE (2023).

Em continuidade a analise, apresenta-se a tabela 2.1, construida com base nos
dados de 20 paises selecionados do estudo da ABRACE (2023). A primeira coluna
exibe os nomes dos paises, sendo os 10 primeiros aqueles com o custo ajustado de
energia mais elevado e os 10 ultimos com os custos mais baixos. A segunda coluna
mostra o Custo Ajustado da Energia (%), conforme publicado pelo referido estudo. Ja
a terceira coluna apresenta a Taxa de Desemprego (%), obtida de diferentes fontes

conforme a disponibilidade e confiabilidade dos dados para cada pais. Para o Brasil,



38

os dados foram obtidos no Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, a partir da
Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua) para o ano
de 2022 (IBGE, [s.d.]). Para os paises europeus (excetuando-se Noruega e Islandia),
as informagdes foram extraidas do banco de dados da Eurostat. Para os demais
paises, utilizou-se o portal Trading Economics, do qual foi calculada a média anual
com base nos dados mensais ou trimestrais disponiveis. A quarta coluna da tabela
apresenta o indice de Desenvolvimento Humano (IDH) de cada pais, um indicador
composto que considera dimensdes como longevidade, educagao e renda per capita,
cujo valor varia de 0 a 1 — sendo que quanto mais proximo de 1, maior o nivel de
desenvolvimento humano. A quinta e ultima coluna exibe a posigao de cada pais no
ranking global do IDH, permitindo uma visdo complementar da colocacéao relativa entre
as nacdes analisadas. Os dados dessas duas colunas foram extraidos do Human
Development Reports, publicados pelo Programa Das Nagbes Unidas Para o
Desenvolvimento (PNUD) (PNUD, [s.d.]).

Tabela 2.1 — Custo ajustado de energia, taxa de desemprego e indice de desenvolvimento humano
(IDH) em 20 Paises (2022)

Pais Custo Ajustado da Energia Taxa de IDH Ranking
(%) Desemprego (%) IDH
Brasil 4,54 9,5 0,76 89
Republica Tcheca 3,24 2,2 0,895 32
Grécia 3,03 12,5 0,893 33
Espanha 2,85 13 0,911 27
Costa Rica 2,76 12,25 0,806 64
Italia 2,69 8,1 0,906 30
Chile 2,65 7,775 0,86 44
Letbnia 2,64 6,9 0,879 37
Eslovaquia 2,32 6,1 0,855 45
Portugal 2,27 6,2 0,874 42
Nova Zelandia 1 3,3 0,939 16
Suécia 0,92 7,5 0,952 5
Coreia do Sul 0,79 2,87 0,929 19
Irlanda 0,72 4.5 0,95 7
Noruega 0,7 3,23 0,966 2
Suica 0,6 2,14 0,967 1
Canada 0,54 5,25 0,935 18
Estados Unidos 0,48 3,63 0,927 20
Islandia 0,39 3,69 0,959 3
Luxemburgo 0,38 4,6 0,927 24

Fonte: Elaborado pelo autor com dados de ABRACE (2023); Eurostat (2025); Trading Economics
([s.d.]); PNUD (2025).
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Para complementar a leitura dos dados apresentados na tabela 2.1, a figura 2.4
ilustra um grafico de dispersao construido no Microsoft Excel, relacionando o Custo
Ajustado de Energia (%) com a Taxa de Desemprego (%) nos 20 paises selecionados.
Essa visualizagao permite observar de forma direta o comportamento conjunto dessas
variaveis e identificar possiveis tendéncias de associagdo. O grafico evidencia a
distribuicdo dos paises ao longo do plano cartesiano e oferece subsidios visuais

importantes para a analise estatistica que sera desenvolvida na préxima subsecéo.

Figura 2.4 — Custo ajustado de energia (%) x taxa de desemprego (%) (2022)

Custo Ajustado de Energia x Taxa de Desemprego
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Fonte: Elaborado pelo autor com base em dados compilados da ABRACE (2023), Eurostat (2023) e
Trading Economics (2022), conforme metodologia descrita no texto.

Em sequéncia, apresenta-se o segundo grafico de dispersao elaborado a partir
dos dados da tabela 2.1, desta vez evidenciando a relagao entre o custo ajustado de
energia elétrica e o indice de Desenvolvimento Humano (IDH). O objetivo é visualizar
se ha uma tendéncia que indique associagao entre o peso proporcional do custo da
energia e os niveis de desenvolvimento humano nos paises analisados. O IDH,
enquanto indicador composto que reflete dimensées como saude, educagao e renda,
serve como parametro para avaliar o bem-estar social de uma populagdo. A
construcao do grafico visa ilustrar de forma clara e objetiva a eventual correlagao entre

os dois indicadores, contribuindo para a analise empirica proposta na segéo.
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Figura 2.5 — Custo ajustado de energia (%) x indice de desenvolvimento humano (IDH) (2022)
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Fonte: Elaboragao propria com dados da ABRACE (2023) e Human Development Reports (2023).

Para a anadlise da relagdo entre o custo ajustado de energia e os indicadores
socioecondmicos selecionados — taxa de desemprego e indice de Desenvolvimento
Humano (IDH) —, optou-se pela aplicacdo do coeficiente de correlagao de Pearson.
Esse método estatistico € amplamente utilizado para mensurar o grau de associagao

linear entre duas variaveis quantitativas.

O coeficiente de correlagao de Pearson, representado pela letra r, varia de -1 a
1. Valores proximos de 1 indicam uma correlagao linear positiva forte, ou seja, a
medida que uma variavel aumenta, a outra também tende a aumentar. Valores
préximos de -1 indicam correlagdo negativa forte, sugerindo que o aumento de uma
variavel esta associado a diminuicdo da outra. Ja valores proximos de 0 indicam

auséncia de ou fraca correlagao linear.

A formula matematica do coeficiente de Pearson € expressa da seguinte forma:

nyxy—-Q0Q&y)
JnZx? —E04nIy? - Ey)?

r =

Em que:
e X e ysao os valores das duas variaveis observadas;
e n é o numero de pares de dados;

e > representa a soma dos elementos.
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De modo geral, conforme os critérios propostos por Levin e Fox (2008), a

magnitude da correlagdo de Pearson pode ser interpretada da seguinte forma:
Nenhuma ou quase nenhuma: | r [< 0,10
e Fraca: 0,10 <|r |< 0,40
e Moderada: 0,40 <| r |< 0,70
e Forte: 0,70 <|r 1< 0,90
e Muito forte: | r |=> 0,90

E importante destacar que a correlagdo de Pearson pressupde uma relagéo
linear entre as variaveis, além de exigir que estas sejam mensuradas em escala
intervalar ou de razdo. Também se espera que apresentem distribuicao
aproximadamente normal, sobretudo em amostras pequenas — embora essa
exigéncia possa ser atenuada em analises exploratérias ou com numero de casos

mais elevado.

Por fim, vale reforgar que correlacdo nao implica causalidade. Mesmo quando
se identifica um alto grau de correlagdo entre duas variaveis, isso néo significa,
necessariamente, que uma seja a causa da outra. E necessario considerar o contexto,
variaveis de controle e, se possivel, aplicar métodos estatisticos adicionais para

fundamentar inferéncias causais.

Além do coeficiente de correlagdo r, é essencial considerar a significancia
estatistica da correlagdo por meio do valor de p, que indica a probabilidade de que a
correlacao observada tenha ocorrido ao acaso, assumindo a hipétese nula de que nao

existe correlagao entre as variaveis.

Na pratica, adota-se geralmente um nivel de significancia de 5% (a = 0,05).

Assim:

e Se p < 0,05 rejeita-se a hipétese nula e considera-se que a correlagao €

estatisticamente significativa.

e Se p = 0,05, ndo se pode rejeitar a hipétese nula, ou seja, a correlagéo
observada pode ter ocorrido ao acaso e nao é estatisticamente

significativa.
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A analise conjunta dos valores de r e p € imprescindivel: enquanto o coeficiente
rindica a intensidade e a direcdo da associagao, o valor de p informa a significancia

estatistica dessa relagao.

No presente estudo, a correlagdo de Pearson sera aplicada para avaliar a
existéncia e a intensidade de associag¢des entre o custo ajustado da energia elétrica
(kWh/renda per capita) e dois indicadores socioecondmicos: o IDH e a taxa de
desemprego, com base em dados de 20 paises para o ano de 2022. Os resultados
serao apresentados com seus respectivos coeficientes r e valores de significancia p,

de modo a garantir a validade estatistica das correlagdes identificadas.
2.5.2 Analise estatistica aplicada aos dados

Com o objetivo de avaliar a forga e a significancia estatistica das relagdes entre
o custo ajustado da energia e os indicadores socioecondmicos analisados — o indice
de Desenvolvimento Humano (IDH) e a taxa de desemprego —, foi aplicada a medida
estatistica do coeficiente de correlagao de Pearson (r). Este coeficiente quantifica o
grau de associagéo linear entre duas variaveis, variando de -1 a +1, sendo que valores
préximos de -1 indicam uma correlagdo negativa forte, e valores proximos de +1

indicam uma correlacao positiva forte.

O calculo do coeficiente de correlagao de Pearson foi realizado com base nos
dados coletados de 20 paises, divididos entre os dez com maior custo ajustado da

energia e os dez com menor custo. As variaveis consideradas foram:
e X: Custo ajustado da energia (expresso em kWh/renda per capita);
e Y1: indice de Desenvolvimento Humano (IDH);
e Y2: Taxa de desemprego (%).

Para a obtencdo dos coeficientes, utilizou-se a funcdo =CORREL(array1;
array2) do Microsoft Excel, que automatiza o calculo da férmula padrao do coeficiente

de Pearson:

o YXi—-X)(Yi—Y)
VIXi —X)2R(Yi - Y)?

Em que:

e XieYisao os valores observados das variaveis X e Y;
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e X eY sdoas médiasde Xe.

O coeficiente de correlagdo obtido para a relagdo entre custo ajustado da

energia e o IDH:
r(Custo,IDH) =~ —0,84

Este valor indica uma correlagao negativa forte entre o custo ajustado da
energia e o indice de Desenvolvimento Humano, sugerindo que paises com maior
custo relativo da energia tendem a apresentar niveis mais baixos de desenvolvimento

humano.

O coeficiente de correlagédo obtido para a relagdo entre custo ajustado da

energia e a taxa de desemprego:
r(Custo, Desemprego) = 0,61

Este valor indica uma correlagao positiva moderada a forte, sugerindo que
paises com maiores custos ajustados de energia tendem a apresentar taxas de

desemprego mais elevadas.

Teste de significancia (calculo do valor t): Para verificar a significancia
estatistica dessas correlagcdes e garantir que os resultados ndo ocorreram por mero
acaso, foi aplicado o teste t para correlacéo, que verifica se o coeficiente de correlagao
de Pearson é estatisticamente diferente de zero. Este teste utiliza n - 2 graus de
liberdade, onde n € o numero de observagdes — neste caso, n = 20 paises, resultando

em 18 graus de liberdade (gl = 18).

A equacéo utilizada foi:

[\

rvn —
Jv1-—r?

Aplicando a férmula aos coeficientes obtidos:

t =

Para o IDH (r = -0,84):

o —-0,84vV20-2  —0,84V18  —0,84.424 —356 657
J1-(-0,84)2 V1-07056 \0,2944 0,54 ’

Para a taxa de desemprego (r = 0,61):
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‘e 061v20-2  061V18 0,614,224 2,59
T /1061 VIi-03721 06279 079

=~ 3,26

Calculo do valor p: Para verificar a probabilidade associada a esses valores de
t, foi calculado o valor-p utilizando a fungdo =DIST.T.BC(t; gl) no Excel, que
corresponde a distribuigao t bilateral cumulativa. Os parametros utilizados na fungao
foram o numero de graus de liberdade gl = 18 — conforme ja mencionado
anteriormente — e os valores t obtidos em cada correlagdo: t = -6,57 paraoIDHe t =

3,26 para a taxa de desemprego.
Os resultados obtidos foram:
e Parao IDH (t =-6,57): p =0,0000021
e Para a taxa de desemprego (t = 3,26): p = 0,0039

Ambos os valores p s&o inferiores ao nivel de significancia tradicional de 1% (a
= 0,01), indicando que as correlagdes observadas sao estatisticamente significativas.
Ou seja, existe uma probabilidade extremamente baixa de que as associagbes

identificadas sejam fruto do acaso (Tabela 2.2).

Tabela 2.2 — Resumo dos resultados da correlagao entre custo de energia e varidveis
socioecondmicas

Relagao r t p Interpretacao
. Correlagéo
Custo ajustado 0,84 6,57 ~0,0000021  negativa forte &
da energia x IDH SIS
significativa
Custo ajustado Correlacao
da energia x 0,61 326 ~0,0039 positiva
Taxa de moderada e
Desemprego significativa

Fonte: Elaboragéo propria.

Esses resultados fornecem uma evidéncia robusta de que ha uma associacao
significativa entre o custo ajustado da energia e os indicadores socioecondmicos
analisados: quanto mais elevada é a carga financeira da energia em relagao a renda
da populagao, menores tendem a ser os niveis de desenvolvimento humano e maiores

as taxas de desemprego.

Entretanto, é fundamental destacar que a correlagdo nao implica causalidade.
A presenca de uma associagao estatistica ndo significa, necessariamente, que o
aumento do custo da energia seja a causa direta de altera¢gdes no IDH ou na taxa de

desemprego. Como bem assinalam Dancey e Reidy (2017), a correlagdo apenas
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indica a existéncia de uma relacdo linear entre duas variaveis, ndo sendo suficiente
para estabelecer vinculos causais. As relagbes aqui identificadas devem ser
interpretadas no ambito de um contexto multifatorial, no qual diversas variaveis

econdmicas, politicas e sociais interagem de maneira complexa e interdependente.

Cabe ressaltar que essa andlise se baseia em dados de 2022 (custo ajustado
de energia, IDH e desemprego) e utiliza a metodologia de ranqueamento de custo
energético relativo publicada pela ABRACE (2023). Essa defasagem temporal em
relagdo ao restante do estudo — que adota como data de corte outubro de 2025,
embora se utilize de dados de anos anteriores também para embasar suas proje¢des
— nao invalida o raciocinio estrutural (energia como variavel econdmica critica), mas
significa que os valores absolutos podem ter sofrido atualizagdo desde entdo. Trata-
se, portanto, de uma evidéncia contextual macroecondémica e nao de um insumo direto

para os calculos econémico-financeiros aplicados ao objeto de estudo.

Assim, a analise estatistica realizada cumpre um papel essencial ao revelar
padrées significativos entre custo de energia e desenvolvimento socioecondmico, mas
também ressalta a necessidade de investigagbes futuras que aprofundem a
compreensao dos mecanismos causais subjacentes a essas correlagoes.

2.5.3 Paises-destaque na correlagao entre energia e desenvolvimento
socioeconémico

A literatura internacional mostra que o impacto do custo e da disponibilidade de
energia sobre crescimento, emprego e bem-estar n&o € linear: paises com niveis de
renda e estruturas produtivas diferentes usam estratégias energéticas diferentes e,
ainda assim, conseguem bons indicadores sociais. Nas grandes economias, a energia
e tratada como insumo de competitividade, mas ndao necessariamente como algo que
precisa ser o mais barato possivel; o que importa € se o conjunto politica energética
+ renda per capita + estrutura industrial consegue absorver o custo da eletricidade

sem perda de competitividade externa.

Nos Estados Unidos, a combinagdo de matriz diversificada (gas natural,
renovaveis e nuclear), forte capacidade interna de pesquisa e desenvolvimento (P&D)
e mercado de capitais profundo permite praticar pregcos competitivos para a industria
e, com isso, sustentar baixos niveis de desemprego (EIA, [s.d.];, TRADING
ECONOMICS, [s.d.]). A Alemanha, por sua vez, adotou uma estratégia de transigao

energética (Energiewende) que encareceu a tarifa final, mas compensou isso com
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industria de alto valor agregado, eficiéncia energética e instrumentos de protecéo ao
consumidor industrial, mantendo elevado IDH e baixa taxa de desemprego estrutural
(WORLD NUCLEAR ASSOCIATION, 2021; EUROSTAT, 2025). J& na China e india
estudos apontam a combinagdo de politicas industriais ativas com investimentos
maci¢os em infraestrutura energética e tarifas reguladas de energia, frequentemente
apoiadas por subsidios, de forma a sustentar a industrializacéo e a inclusédo social.
Como resultado, esses paises mantém taxas de desemprego relativamente baixas,
apesar de renda média ainda inferior a dos paises da Organizagéo para a Cooperagéo
e Desenvolvimento Econémico (OCDE) (DELGADO, 2015; EIA, [s.d.]; TRADING
ECONOMICS, [s.d.]).

Entre os paises-destaque, o padrao fica mais nitido. Noruega e Islandia
conjugam matriz quase totalmente renovavel (hidro e geotermia), custo
estruturalmente baixo de geragéo e altissimo IDH, o que favorece tanto atividades
eletrointensivas quanto servicos e mantém desemprego em patamares muito
reduzidos (LOW CARBON POWER, 2025a; LOW CARBON POWER, 2025b; PNUD,
[s.d.]). Suica e Coreia do Sul ilustram um caso intermediario: ndo dispbéem de
eletricidade extremamente barata nem de matriz totalmente renovavel — no caso
sui¢co, combinando hidro, nuclear e solar, e no caso coreano ainda com participagao
relevante de carvdo e gas importados (LOW CARBON POWER, 2025c; LOW
CARBON POWER, 2025d). Ainda assim, ambos apresentam renda per capita
elevada, indicadores de IDH altos e baixas taxas de desemprego, o que permite ‘diluir’
0 peso relativo da conta de luz no custo total e preservar a competitividade externa
(PNUD, [s.d.]; TRADING ECONOMICS, [s.d.])) No caso sul-coreano, esse
desempenho esta fortemente associado a uma politica industrial ativa e a elevados

esforgcos em P&D, com foco em setores de alto valor agregado (BUENO, 2025).

Esses exemplos internacionais reforcam o ponto central desta pesquisa:
energia importa muito, mas ela opera dentro de um sistema de variaveis econdmicas
e institucionais; por isso, ao analisar o caso brasileiro, ndo basta olhar sé o preco da
tarifa— é preciso olhar também renda, estrutura produtiva regional e grau de abertura

do mercado.
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3. METODOLOGIA

A pesquisa caracteriza-se como aplicada, de abordagem predominantemente
quantitativa, com objetivos exploratorios e descritivos, voltada a avaliar a viabilidade
de migragao de uma unidade consumidora hipotética do Grupo A, modalidade tarifaria
azul e de pequeno porte, representativa de consumidores atendidos em média tensao
no estado do Para, do Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) para o Ambiente de
Contratacdo Livre (ACL). No eixo quantitativo, desenvolve-se um modelo de
comparagao de custos entre os ambientes Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR)
e ACL, a partir do qual se derivam o preco de equilibrio (break-even point) e
indicadores econdmico-financeiros como saldo anual da migragdo, economia
percentual, retorno sobre o investimento (ROI), fluxo de caixa, payback e valor
presente liquido (VPL). Esses calculos sdo implementados em planilha eletrénica,
com base em séries historicas de consumo e demanda, tarifas homologadas pela
Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), projecdes tarifarias e encargos
setoriais. No plano documental e bibliografico, realiza-se a analise de normas e
regulamentagdes da ANEEL, do Ministério de Minas e Energia (MME), da Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE) e do Operador Nacional do Sistema
Elétrico (ONS), bem como de trabalhos académicos correlatos, a fim de contextualizar
o estudo e fundamentar as premissas adotadas. O estudo & exploratorio por tratar de
um perfil de unidade consumidora do Grupo A de menor demanda ainda pouco
investigado na literatura aplicada ao Mercado Livre de Energia, e descritivo por
registrar e organizar, de forma sistematica, parametros de consumo, estrutura tarifaria
e forma de contratagdo de energia representativos desse perfil. No que se refere ao
célculo do ponto de equilibrio entre ACR e ACL, a formulagdo adotada segue a légica
do método de ponto de equilibrio aplicado por Oliveira (2022) em estudo de caso para
o Instituto Federal de Educagéo, Ciéncia e Tecnologia de Pernambuco (IFPE) campus
Recife, adaptada as condi¢des tarifarias e operacionais da unidade consumidora

analisada.

Para melhor visualizagdo da sequéncia l6gica adotada neste estudo, as etapas
metodologicas foram organizadas em blocos estruturados, conforme apresentado no
fluxograma da Figura 3.1. O diagrama sintetiza o encadeamento das atividades
desenvolvidas, desde a definicdo do perfil de consumo até a analise dos indicadores

econdmico-financeiros e a avaliagao final da viabilidade da migracao.



« Perfil de consumo e demanda (UC)
Padronizagéo das informacdes
energéticas

Ponto de equilibrio

« Custo final ACR x ACL
+ Determinagéo do VPE

Figura 3.1 - Fluxograma das etapas metodologicas da pesquisa

Parametros tarifarios
regulatdrios
Tarifas TUSD e TE (ANEEL — A
Azul, 2020-2025)
Base econdmica adotada

Modelagem dos custos no
ACL

« TUSD no ACL, encargos CCEE e
tributos
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Projecdes tarifarias e
premissas
Projecao das tarifas (2026-2030)
Cenérios de energia incentivada
(50%, 80%, 100%)

Equagdes da TUSD, TE e tributos
Custo total no ACR

Custo base no ACL

Preco de Energia no ACL
e Resultados do Ponto de
Equilibrio

Viabilidade econdmico-

Investimento em SMF financeira

Fluxo de caixa
Payback, VPL e TMA
Decisdo de migracdo

Custos de migracdo
Cenarios S1e S2

Patamar anual de energia no ACL
Comparagéo VPE x preco de
referéncia no ACL (PE_ACL)

Fonte: Elaboragao prépria.
3.1 Levantamento e tratamento dos dados

O levantamento e tratamento dos dados representam a base para toda a
analise de viabilidade proposta neste estudo, garantindo que as informacgdes utilizadas
sejam consistentes, atualizadas e adequadas ao contexto do perfil de unidade
consumidora analisado. Nesta etapa, a metodologia se inicia com a definicdo e
caracterizacao de um perfil representativo de consumo do Grupo A de menor
demanda, modelado a partir de parametros tipicos de demanda contratada, demanda
faturada e consumo mensal nos postos ponta e fora de ponta, compativeis com
unidades atendidas em média tensdo na modalidade tarifaria horossazonal azul e com
padrdes de utilizagao observados em consumidores de pequeno porte desse grupo

tarifario.
a) Identificagcao e caracterizagao do perfil de consumo

O levantamento e tratamento dos dados referentes ao perfil de consumo da
unidade consumidora hipotética foram realizados a partir de um conjunto
representativo de valores de demanda e consumo compativeis com consumidores do
Grupo A, modalidade tarifaria horossazonal azul e faixa de baixa demanda contratada.
As informacgdes consideradas contemplam demanda contratada, demanda faturada e

consumo mensal discriminado entre os postos ponta e fora de ponta, permitindo a
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construgdo de um perfil energético coerente com condi¢gdes operacionais tipicas

desse tipo de consumidor.

A analise desses parametros possibilita identificar padroes de utilizacdo da
energia, variagbes sazonais e a participacdo relativa de cada posto tarifario na
composi¢cado do consumo total. Essa caracterizagdo € fundamental para garantir que
as etapas subsequentes da metodologia — como o calculo do ponto de equilibrio
(break-even point) e a analise custo-beneficio — sejam conduzidas com base em um
perfil de carga tecnicamente plausivel e aderente as condigdes contratuais usuais de

unidades consumidoras do Grupo A de pequeno porte.
b) Obtencao das tarifas TUSD e TE (Base Econémica)

Para a analise de viabilidade econbmica, foi necessario levantar as tarifas de
uso e de energia aplicaveis ao subgrupo A4, modalidade horossazonal azul,
correspondente a unidade consumidora em estudo. Os valores de TUSD (Tarifa de
Uso do Sistema de Distribuicdo) e TE (Tarifa de Energia) foram obtidos a partir das
Resolugcdes Homologatérias da ANEEL, incluindo a Resolugdo Homologatoéria n°
2.750, de 7 de agosto de 2020; Resolugdo Homologatodria n°® 2.920, de 3 de agosto de
2021; a Resolugdo Homologatdria n° 3.092, de 2 de agosto de 2022; a Resolugéo
Homologatéria n° 3.243, de 15 de agosto de 2023; a Resolugdo Homologatéria n°
3.371, de 6 de agosto de 2024; e a Resolugdo Homologatdria n® 3.507, de 5 de agosto
de 2025, que estabelecem a base econdémica utilizada para o calculo do faturamento
das unidades do Grupo A (ANEEL, 2020b; 2021b; 2022d; 2023d; 2024b; 2025).

Essas tarifas foram organizadas em tabelas padronizadas, contemplando:

e TUSD Fio (R$/kW) — aplicada sobre a demanda contratada, com valores

distintos para os postos ponta e fora de ponta;

e TUSD Energia (R$/kWh) — aplicada sobre o consumo de energia

elétrica em cada posto horario;
e TE (R$/kWh) — custo da energia propriamente dita.

A consolidacdo desses valores em tabela padronizada permite a utilizagao
direta nos calculos subsequentes, garantindo consisténcia e rastreabilidade dos
parametros tarifarios adotados. A tabela 3.1 a seguir apresenta os valores de TUSD e

TE para o Subgrupo A4, modalidade azul das resolugdes citadas de 2020 a 2025:
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Tabela 3.1 — Valores de TUSD e TE para o subgrupo A4, modalidade azul (2020—-2025)
Tarifas 2020 2021 2022 2023 2024 2025
TUSD Fio (R$/kW) — Ponta (P) 94,83 121,57 134,95 111,10 104,76 99,21
TUSD Fio (R$/kW) — Fora Ponta 30,10 36,00 40,46 49,77 46,51 44,19
(FP)
TUSD Energia (R$/kWh) — Ponta 0,07778 0,09486 0,11908 0,13124 0,12438 0,14394
(P)
TUSD Energia (R$/kWh) — Fora 0,07778 0,09486 0,11908 0,13124 0,12438 0,14394
Ponta (FP)
TE (R$/kWh) — Ponta (P) 0,34999 0,35562 0,40852 0,43990 0,43551 0,45305
TE (R$/kWh) — Fora Ponta (FP) 0,21250 0,22112 0,25261 0,27748 0,27041 0,28651
Fonte: Elaborado pelo autor com base em ANEEL (2020, 2021, 2022, 2023, 2024, 2025).

Cabe destacar que, nas Resolugdes Homologatérias da ANEEL, os valores sao
apresentados em duas colunas distintas: Tarifas de Aplicagdo e Base Econémica.
As Tarifas de Aplicagao representam os valores efetivamente cobrados na fatura dos
consumidores cativos, ja acrescidos dos encargos setoriais e tributos aplicaveis. A
Base Econbmica, por sua vez, apresenta os valores “puros”, sem tais acréscimos, e é
utilizada como referéncia regulatoria e para analises comparativas. Neste trabalho,
optou-se por utilizar os valores da Base Econémica, de modo a isolar os componentes
tarifarios principais e garantir maior transparéncia e comparabilidade nos calculos de
viabilidade. Essa decisdo metodoldgica esta alinhada ao objetivo de avaliar os custos
de forma padronizada, sem a influéncia de variacdes tributarias ou encargos que nao

fazem parte da estrutura fundamental da tarifa.
c) Ajustes e padronizagao dos dados para analise

Apds a coleta das informagdes de consumo e das tarifas homologadas, foi
necessario realizar ajustes e padronizagdes para garantir consisténcia na base de
dados. Em primeiro lugar, assegurou-se a uniformidade das unidades utilizadas:
energia em kWh, demanda em kW e tarifas expressas em R$/kWh ou R$/kW,
conforme o caso. Nas resolu¢gdes homologatérias, as tarifas de TUSD Energia e TE
sdo apresentadas em R$/MWh, tendo sido convertidas para R$/kWh para
padronizagao com os demais parametros. Esse procedimento evita inconsisténcias e

garante coeréncia na aplicagao das férmulas de calculo.

Em seguida, realizou-se o ajuste temporal entre as séries de dados. Como o
historico de consumo da unidade esta disponivel em base mensal e as tarifas sao
atualizadas anualmente pela ANEEL, adotou-se o procedimento de aplicar a tarifa
correspondente ao ano de referéncia a todos os meses do respectivo periodo. Esse

alinhamento assegura a compatibilidade entre as variaveis de entrada.
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d) Consideragoes sobre fonte incentivada

A andlise de viabilidade econbémica realizada neste trabalho considera a
migracado da unidade consumidora hipotética para o Ambiente de Contratacao Livre
(ACL) por meio da contratagdo de energia proveniente de fontes incentivadas
especiais, como aquelas geradas por pequenas centrais hidrelétricas (PCH), usinas
de biomassa, edlicas ou solares, todas com direito a beneficios tarifarios conforme
estabelecido pela legislagao vigente. De acordo com a Resolugdo Normativa n°
1.000/2021 da ANEEL, consumidores livres ou especiais que optam por esse tipo de

contratagao fazem jus a descontos na TUSD, aplicada sobre a demanda contratada.

Esse beneficio incide exclusivamente sobre a TUSD fio — tanto no posto ponta
quanto no fora ponta —, ndo se aplicando as componentes de TUSD energia nem a
TE (Tarifa de Energia). Portanto, para a modelagem proposta neste estudo, os valores
de TUSD fio apresentados anteriormente foram ajustados em 50% para representar
as condig¢des de contratacdo com fonte incentivada. Essa consideragdao metodolégica
€ essencial, pois permite aproximar a analise da realidade pratica do mercado livre,
no qual a utilizagdo de fontes incentivadas constitui um dos principais mecanismos
para viabilizar economicamente a migracdo de consumidores do Grupo A4

modalidade azul.
e) Premissas adotadas

Além dos procedimentos de coleta e tratamento de dados descritos nos itens
(a)—(d), estabelecem-se as seguintes premissas para padronizar a comparagao entre

ACR e ACL e viabilizar o calculo do ponto de equilibrio:

1. Bandeira tarifaria: adocao de bandeira verde em todos os meses

considerados no ACR, evitando acréscimos extraordinarios sobre a TE.

2. Demanda/consumo reativo excedente: desconsiderados nas
simulagdes, assumindo cenario conservador para o ACR e preservando

a comparabilidade entre ambientes.

3. Estrutura tarifaria: manutengdo do enquadramento A4 (modalidade

azul) da unidade consumidora durante todo o horizonte analisado.

4. Energia de fonte incentivada no ACL: serdo avaliados dois cenarios

de desconto na TUSD aplicavel a contratagéo de energia incentivada:
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Cenario 1 = 50% (desconto de 50% na TUSD Fio, ponta e fora de

ponta);

Cenario 2 = 100% (desconto de 100% na TUSD Fio, ponta e fora de
ponta).

Esses cenarios enquadram a faixa de contratacao praticada no
mercado, permitindo avaliar a sensibilidade do break-even point a

diferentes percentuais de desconto.
Tributos e encargos:

ACR: contabilizacdo do Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias e
Servigos (ICMS) e do Programa de Integragdo Social (PIS) e da
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS),

conforme incidéncias usuais.

ACL: inclusao de ICMS, PIS/COFINS e encargos setoriais devidos a
CCEE (Encargo de Servigos do Sistema (ESS), o Encargo de Energia
de Reserva (EER), o Encargo de Reserva de Capacidade (ERCAP) e a
contribuigdo associativa), adotando-se custo unitario médio aplicado ao

consumo.

Unidades: tarifas publicadas em R$/MWh sao convertidas para R$/kWh
guando necessario; o prego de energia (break-even point) é reportado
em R$/MWh.

3.2 Calculos e simulagoes

O método consiste em encontrar o prego critico de energia no ACL que iguala

o custo total ao do ACR (Break-even point). A formulagao considera o Subgrupo A4

— Modalidade Azul, com discriminagao por ponta (P) e fora de ponta (FP), de modo

a refletir adequadamente a estrutura tarifaria e o perfil de consumo do objeto de

estudo. Para além das equacdes, mantém-se comentarios explicativos que orientam

a implementacgao pratica (planilha) e a leitura dos resultados.

Notacgao:

Dp, Drp: demandas contratadas (kW) em P / FP.

Cp, Crp: consumos (kWh) em P / FP.
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o Tfo, TfS: TUSD Fio (R$/kW) em P / FP.

e Tg" TFR: TUSD Energia (R$/kWh) em P / FP.
o Tp,Tpp. TE (R$/kWh) no ACR em P/ FP.

e D €{0,50; 1,00}: desconto TUSD no ACL.

e o custo unitario médio dos encargos CCEE (R$/MWh, convertido

quando aplicavel).
e C; = Cp + Cpp: consumo total (kWh).

(a) Projecoes 2026—-2030 por média das variagdes anuais (aplicagao as

tarifas)

Esta etapa projeta, para o periodo 2026-2030, os componentes tarifarios em
Base Econbémica do Subgrupo A4 — modalidade Azul (objeto do estudo), preservando
a distingao por posto horario quando aplicavel. A projecao € paramétrica e usa a media
aritmética das variagdes anuais observadas no periodo 2020-2025, por componente.
O resultado alimenta diretamente os calculos do ACR e do ACL e, por consequéncia,

o ponto de equilibrio no Capitulo 4.
Componentes considerados (por modalidade):
o Azul: Tf°, TS, TS", TE3, Tp, Trp.
e Verde: T™unico (demanda), e TS", T&M, tp, Trp para energia.
Variagao anual histérica por componente

Para cada X € {Tf°, TS, Ts", TE8, tp, Trp), Calculam-se as variagdes ano a ano
no intervalo 2020-2025:

AX

yoys1 = Xys1 — Xy, ¥ € {2020,2021,2022,2023,2024, 2025} (3.1)

Sendo assim,

A)(2020—>2021 = X2021 - XZOZOI R A)(2024-—>2025 = X2025 - X2024

variagao média do componente:

1
BY =2 Z AX,yen (3.2)

Projecao aditiva (parte de 2025 e soma a média a cada ano):



54

X2026 = X2025 + DX, ..., X2030 = X020 + AX (3.3)

Aplicagdao mensal dos valores projetados (més de homologagao: agosto)

Considerando que as Resolu¢des Homologatérias locais vigoram a partir de
agosto, a aplicagdo mensal em cada ano y € {2026,...,2030} segue uma regra em

degrau:

Y - {xy_l, m < 8(jan — jul)
ym =

Xy, m > 8(ago — dez)
Em Azul, esta regra vale separadamente para T,ﬁi}’FP, T /rp> Tp/FP-

(b) Equacdes para estimativa de custos no mercado cativo (ACR)

Nesta etapa calculam-se as parcelas reguladas que compdem o custo mensal
no ACR. Esse resultado € o referencial que sera comparado aos custos do ACL no
Capitulo 4 e que também entra na equacao de break-even point. A modelagem prevé

duas modalidades tarifarias do Grupo A: Azul (objeto deste estudo) e Verde.
TUSD no ACR (modalidade azul)

A TUSD agrega duas parcelas: demanda (fio) por posto horario (P/FP) e
energia. As expressdes 3.4 a 3.6 estruturam a soma dessas parcelas por posto
horario; sera aplicada més a més na base historica para gerar a série TUSD,cr Usada
nas tabelas/graficos do Capitulo 4:

TUSDg? = (Dp TE°) + (Dpp TS (3.4)
TUSDét%ergia = (CP Tgn) + (CFP TF(?E) (35)
TUSDAGz = TUSDRZ + TUSDiZrgia (3.6)
Logo,
TUSDAGr = (Dp T3°) + (Dpp TFR) + (Cp TE™) + (Crp TP (3.7)

TUSD no ACR (modalidade verde)

Na modalidade Verde a demanda (fio) € unica (nao diferenciada por P/FP) —
nas tabelas da concessionaria, costuma aparecer associada ao “FP”. A TUSD energia

permanece com P/FP:

TUSDer = (Dpp T1°) + (Cp T5™) + (Crp TE5 (3.8)
TE no ACR
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A parcela TE representa o custo de energia no ACR, por posto horario. O valor
mensal calculado pela equacao 3.9 sera somado a TUSD para compor o custo antes

de tributos.!

TExcr = (Cp tp) + (Cpp Trp) (3.9)
Tributos no ACR

Os tributos incidem conforme as bases de calculo usuais (ICMS e

PIS/COFINS). A equacéo 3.10 organiza a parcela a ser adicionada ao custo:

IMPACR = ICMSACR + PIS/COFINSACR (310)
Em que:

IMP,cg: soma dos tributos no ACR (em R$), composta por ICMS_ACR e

PIS/COFINS_ACR, incidentes sobre as parcelas tarifarias aplicaveis.

ICMS,cg: valor de ICMS no ACR (em R$), calculado conforme a legislagdo do
Estado do Para e o modelo usual de incidéncia em faturas cativas (base de calculo
definida pela Secretaria da Fazenda do Estado do Para (SEFAZ/PA); aliquota

vigente).
PIS/COFINS,cg: valor de PIS/COFINS no ACR (em R$), apurado segundo as
aliquotas vigentes e a base de calculo aplicavel as parcelas tarifarias.

Custo total no ACR (bandeira verde):

O custo final do ACR (referéncia para as comparagdes no Cap. 4) resulta da

soma das parcelas anteriores, considerando bandeira verde conforme premissas.

VACR = TUSDpcg + TEacr + IMPycr (3.11)

(c) Equagoes para estimativa de custos no ACL

Agora estruturam-se os custos n&o energéticos do ACL, mantendo-se a
decomposicdo da TUSD conforme as modalidades tarifarias vigentes. Para os
cenarios com energia incentivada, considera-se a aplicagao do fator de desconto (D)
na modelagem dos custos de uso do sistema de distribuicdo. Assim como no ACR,

apresentam-se a seguir as equacgoes correspondentes as modalidades Azul e Verde.

! Nota: “TUSD-Energia” designa a parcela volumétrica da TUSD, relativa ao uso da rede; ndo se confunde com
a TE (tarifa da energia).
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Parcela da TUSD associada a demanda no ACL (modalidade Azul)

TUSD% (D) = (1 — D) (Dp TE® + Dpp TS (3.12)

Parcela da TUSD associada a demanda no ACL (modalidade Verde)

TUSD%*(D) = (1 — D) (Dpp T™) (3.13)
A aplicagéo do fator de desconto na modelagem da TUSD no ACL é o principal
elemento responsavel pelo deslocamento do ponto de equilibrio entre os cenarios

analisados.

Parcela da TUSD associada ao consumo no ACL

TUSDj¢er, = (Cp TE™) + (Cpp Trp (3.14)
Somando-se as duas parcelas anteriores (TUSD Fio e TUSD Energia), se

obtém a TUSD total no ACL. Dessa forma, as equagdes da TUSD total no ACL para

cada modalidade sdo apresentadas a seguir:

TUSD total no ACL (Azul)

TUSDA%,(D) = (1 — D) (Dp TE + Dpp TES) + (Cp TE™) + (Crp TP (3.15)
TUSD total no ACL (Verde)

TUSD3E,(D) = (1 = D) (Dpp TH) + (Cp TE™) + (Crp TEP (3.16)
Encargos CCEE (ACL)

Encargos setoriais (ESS, EER e ERCAP) tratados como custo unitario meédio

aplicado ao consumo total da unidade consumidora:

ENCCCEE = (XCT (317)

O valor de a sera estimado e justificado nos resultados, com cenario de

sensibilidade.

Neste trabalho, os encargos devidos a CCEE no Ambiente de Contratagao Livre
(ACL) sdo representados por um custo unitario médio (a, em R$/MWh) aplicado ao
consumo mensal da unidade, conforme a Equacgéo (3.17). Essa convengao é a que
alimenta diretamente as simulagdes e o break-even point no Capitulo 4. Foram
utilizados dados publicos da CCEE (dados abertos) e, para o Encargo de Reserva de
Capacidade (ERCAP), valores mensais observados em fonte secundaria académica
(ROEDEL, 2025).
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Procedimento por encargo

Este item apresenta os procedimentos adotados para a quantificagdao dos
encargos setoriais incidentes sobre o consumo de energia elétrica no ACL. Para cada
encargo, sao descritos a base de calculo e as variaveis utilizadas com base em dados
publicos disponibilizados pela CCEE e, quando aplicavel, em informacdes
provenientes de fontes secundarias académicas. O detalhamento desses
procedimentos visa assegurar transparéncia metodoldgica e reprodutibilidade dos
calculos, além de possibilitar a correta incorporagado dos encargos nos custos totais

de energia considerados na analise de viabilidade.
I. EER — Encargo de Energia de Reserva

Numerador (R$): campo ENCARGO_ENERGIA RESERVA do dataset
RESERVA_ENCARGO (CCEE, 2025b).

Denominador (MWh): campo TRC_SEG_ENER do dataset
ENERGIA_RESERVA CONSUMO_REFERENCIA (consumo de referéncia do més
m) (CCEE, 2025b).

Indicador unitario:

VEER,, = EERn [R]
™ " ConsumoRef ERR,, [MWHh]

(3.18)
Logo,

_ EER,, [R]
~ TRC_SEG_ENER,, [MWh]
ll. ESS — Encargos de Servigos do Sistema (inclui ancilares)

VEER,,

(3.19)

O encargo de Servigos do Sistema (ESS) € obtido em trés etapas: agregagao
das rubricas de encargo (‘ESS bruta”); agregagdo das rubricas de
recebimentos/ressarcimentos (Créditos); e diferenga entre ambas (ESS liquida)

(CCEE, 2025c). Formalmente, para cada més m:

e ESS bruta soma todas as colunas identificadas como ENCARGO

(incluindo “importagdo”, “servigos ancilares” e “outros ancilares”):

ESSy™® = )" ENCARGO, (3.20)
k€ENCARGO

e Créditos soma todas as colunas RECEBIMENTO e RESSARCIMENTO:
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Créditos,, = Z RECEBIMENTO; ,, + Z RESSARCIMENTO) ,, (3.21)
JERECEBIMENTO LERESSARCIMENTO ’

e ESS liquida resulta da diferenga (ndo negativa):

ESSy'* = max{0, ESSErU@ — Créditos,y} (3.22)
Para o ESS, o Consumo de Referéncia setorial (denominador) foi extraido dos
arquivos InfoMercado — Dados Gerais (Historico 2013-2024) para jan/2023—mai/2024
(CCEE, 2024a). Nao foi identificada, no portal Dados Abertos da CCEE, série publica
equivalente para os meses subsequentes; nesses casos, adotou-se imputacédo por

média do periodo observado

O valor unitario VESS (R$/MWh) é entao:

ESS)auida rpg]
ConsumoRef ESS,, [MWh]
Observacgéao para o Consumo Referéncia de EER e ESS: quando inexistente o

VESS = (3.23)

denominador para poucos meses, adotou-se imputagcao por média do proprio periodo,
mantendo a consisténcia com a estabilidade observada da base de rateio (desvio-
padrao < 5%).

lll. ERCAP — Encargo de Reserva de Capacidade

Indicador unitario (R$/MWHh): valores mensais publicados em fonte secundaria
(base Grugeen) para out/2024—abr/2025 (ROEDEL, 2025); nos demais meses, nao
se imputou zero retrospectivo (para evitar subestimagao em projegcdes futuras com
cobranga vigente), optando-se por média do periodo observado quando necessario

apenas para compor a médio do ciclo analisado.
Composic¢ao do parametro o (R$/MWh) por més e aplicagdo ao consumo

Definiu-se o custo unitario médio de encargos no ACL como a soma dos

unitarios de cada parcela:

Total_Encargos,, = a,, = VEER,, + VESS,, + VERCAP, (3.24)
O qual é aplicado ao consumo total mensal para compor o custo dos encargos
(ver Eq. 3.17):

E:NCCCEE,m = Um CT,m (325)

Média do parametro a no periodo (para uso no ponto de equilibrio)
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Neste trabalho foram utilizadas duas formas de média para o pardametro a
(R$/MWh), porque o ERCAP sé passou a vigorar em novembro/2024, enquanto VEER
e VESS tém séries mais longas.

ahist — Média historica descritiva

Resume o passado tal como ocorreu. Antes de nov/2024, o ERCAP nao

existia, logo VERCAP[ﬁa' = 0 nesses meses. E util para descrever a série, mas ndo é

a melhor base para projetar anos futuros em que o ERCAP ja esta vigente o ano

inteiro.
Formalmente, para uma janela com N meses indexados porm =1, ..., N.
1 N
Ghise = 3 Z (VEER,, + VESS,, + VERCAPZ) (3.26)
m=1

@y — Média para projecéo (regime vigente)

E a média a ser usada no Cap. 4 (Resultados e Discussées). Para evitar
subestimacédo do ERCAP nas proje¢cdes — ja que em 2026—2030 a cobranga existira
de janeiro a dezembro — substitui-se 0 ERCAP mensal por um valor médio constante
ERCAP obtido do periodo disponivel (nov/2024—abr/2025, incluindo out/2024 como

proxy). Assim, todo més projetado carrega 0 mesmo encargo unitario de capacidade.

N
Aproj = % Z (VEER,, + VESS,, + ERCAP) (3.27)
m=1
Observagao sobre a marcagao temporal do ERCAP: Segundo a CCEE, a
cobranga do ERCAP inicia-se em novembro/2024 (CCEE, 2024b). Entretanto, a tabela
secundaria (Grugeen) reporta um valor ja em outubro/2024. Como nao ha metadados
publicos dessa base esclarecendo se a coluna representa competéncia (més de
apuragao) ou liquidagao, adotou-se out/2024 como proxy do primeiro més de vigéncia
— 0 que é compativel com a pratica de defasagem entre competéncia e liquidagao

observada em processos da CCEE.

Tributos no ACL

IMP,c, = ICMSpcp, + PIS/COFINS ¢ (3.28)

Em que:
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IMP,c;: soma dos tributos no ACL (em R$), incluindo ICMS e PIS/COFINS
incidentes: na fatura da distribuidora (sobre TUSD/encargos); e na nota fiscal da

comercializadora (sobre a energia contratada).

ICMS,c.: valor do ICMS no ACL (R$). Abrange a incidéncia: na fatura da
distribuidora (sobre TUSD — fio e energia — e eventuais encargos tributaveis); e na

nota fiscal da comercializadora (sobre a energia contratada no ACL).

PIS/COFINS,..: valor de PIS/COFINS no ACL (R$). Incide, conforme regras
federais vigentes e o regime tributario aplicavel ao emissor/tomador, na fatura da
distribuidora (TUSD/encargos) e na nota fiscal da comercializadora (energia

contratada).

Aliquotas, bases e eventuais particularidades de regime serao explicitadas no

Capitulo 4.
Custo no ACL (sem o pre¢o da energia contratada)

Para fins de comparacgéao econdmica, define-se no ACL o custo ndo-energético,

ACL
Vbase

e tributos.

(D), composto por TUSD no ACL (com desconto D), encargos setoriais da CCEE

Vigse(D) = TUSDci (D) + ENCecgg + IMPyg (3.29)
O custo nao-energético do ACL, somado a encargos e tributos, fornece a base
para o calculo do break-even point e para a comparagao com o ACR no Capitulo 4.

Custo total no ACL

No ACL nao ha a parcela “TE”. Em vez disso tem-se o prego contratual de
energia negociado com gerador/comercializadora/ varejista. Por isso, no ACL usa-se
um preco que pode ser fixo, sazonal, indexado etc., mas nao é tarifa homologada.
Sendo assim a parcela energética da equagao € chamada de custo de energia, que é

o “preco x consumo”. Chamando-se o prego contratado no ACL de PE,;, entéo:
custo de energia no ACL = PE,¢, x Cr

O ACL total é a soma do custo nao-energético (TUSD no ACL + encargos
CCEE + tributos) mais a parcela de energia PE ¢, Cr:
Veina1 (D) = Vigse (D) + PEaci(D) Cr (3.30)
Véina1(D) = TUSDay,(D)+ PEcy, (D)Cr + ENCecer + IMPycy, (3.31)
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(d) Determinagao do Ponto de Equilibrio (Break-even Point)

No ponto de equilibrio iguala-se o ACR total ao ACL total. A parcela de energia
do ACL é tratada como incégnita de preco unitario PE,;, multiplicada pelo consumo
total Cr. O ponto de equilibrio € o prego PE,.. que torna iguais os custos totais dos

ambientes:
e custono ACR (TUSD + TE + tributos);
e custo no ACL (V25E(D) + PEac, Cr)

O valor ponto de equilibrio, dado por Vpg, € 0 prego critico de energia no ACL
que iguala os custos dos dois ambientes e & derivado da seguinte forma:?
Vinai (D) = VG
PEact, (D)Cr + Vigso (D) = Vit
ACR ACL (D)

Vi
PEACL(D) — final Cbase
T

VACR ACL (D)

PEac, = Vpp(D) = 22 C”“” (3.32)
T

Vpr(D) sera calculado anualmente e apresentado no Cap. 4 servindo de limiar

de decisao para a migragao.
Patamares de referéncia no ACL

Para balizar os precgos de referéncia no Ambiente de Contratagéo Livre (ACL)
no horizonte 2026-2030, adotou-se como data de corte a semana encerrada em
05/10/2025, com base no painel publico da Denergia, que divulga por fonte
(Convencional e Incentivada 50%) o indice Trimestral (preco do mercado a termo para
o préximo trimestre mével) e o indice de Longo Prazo (LP) (preco de referéncia médio
para os quatro anos seguintes). O LP foi utilizado como patamar anual por ser mais
estavel e representativo para decisbes econémico-energéticas; evitou-se utilizar o
indice Trimestral para “fabricar’ o ano de 2026 por refletir apenas curtissimo prazo e

nao o ano civil completo (DENERGIA, 2025). Como apoio conceitual e terminolégico

2 Nota: PE,¢, significa Preco de Energia no ACL. Enquanto Vp (D) significa Valor do Ponto de Equilibrio para
dado desconto D no ACL. Tratam-se da mesma coisa nesse contexto, apenas com nomenclaturas e
terminologias diferentes.
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empregaram-se ainda informes setoriais (FGV ENERGIA, 2025) e referéncia de boa

pratica de formacao de prego-referéncia por cotagdes/mediana (COMUSA, 2024).

Considerou-se o LP constante em R$ 181,98/MWh (Energia Convencional) e
R$ 211,68/MWh (Energia Incentivada 50%), aplicando-o uniformemente a 2026—
2030. Essa referéncia de precos, tomada como base na data de corte, serve apenas
para efeito de comparagédo com o prego de equilibrio (V,z (D)) derivado nas Eq. (3.31)
— (3.32); eventuais atualizagbes do mercado nao alteram o método, apenas a
fotografia utilizada (DENERGIA, 2025).

Na auséncia de séries publicas abertas para Energia Incentivada 80% e 100%
(I80 e 1100) na data de corte, estimou-se um acréscimo sobre o patamar da Energia
Incentivada 50% (150) que representa a captura, no pre¢co de energia negociado
(PE,cy), de parte do beneficio adicional de TUSD que o consumidor obtém ao migrar
de 150 para 180/1100.

O acréscimo considerado n&do decorre de determinagédo regulatéria, mas de
uma hipétese de modelagem econdmica adotada neste estudo, segundo a qual parte
do beneficio adicional associado a maiores percentuais de desconto na TUSD tende
a ser apropriada no pregco da energia negociada (PE,c.) em contratos de energia
incentivada. Para representar esse beneficio adicional em termos monetarios por
unidade de energia, adota-se como referéncia tarifaria um valor efetivo em R$/MWh
associado a TUSD, denominado T,..f(y), utilizado exclusivamente como proxy
econdOmica para a estimativa do acréscimo de preco entre os diferentes patamares de

desconto. Define-se:

e T..r(y): TUSD-Energia aplicavel a unidade consumidora hipotética em
R$/MWh nos anos y projetados obtidos neste estudo. A tarifa TUSD-
Energia € diferenciada por posto horario (ponta e fora-ponta). Como o
pagamento ocorre por kWh em cada posto, T,..r(y) deve representar um
Unico valor efetivo em R$/MWh, sem somar as duas tarifas (o que
causaria dupla contagem). Neste estudo os anos analisados, T5" = Tgp
na classe aplicavel; logo, qualquer um dos valores representa o outro, e
adotou-se Tyer(y) = TUSDAfegia () (As séries originais em R$/kWh foram
convertidas para R$/MWh por 1 MWh = 1000 kWh);
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e Ad: incremento do desconto de TUSD em relacédo a 150, sendo Ad =
0,30 para 180 (de 50%—80%) e Ad = 0,50 para [100 (de 50%—100%);

e D o desconto-base (em %) da energia incentivada ja conhecida e D' o

desconto-alvo (em %);

e [ € [0,1]: fator de repasse (fragéo do beneficio adicional Ad X T,..r(y)
que é incorporada no TE do produto com maior desconto).
Acréscimop, /p(y) = B - Ad - Trer(y) (3.33)

Adota-se, de forma conservadora, f = 1 (repasse total). Com isso, os

acréscimos (R$/MWh) e os patamares anuais tornam-se:

Acréscimogg50(y) = B+ 0,30 - Tree(y)

Acréscimoyg/50(y) = B - 0,50 - Tee(y)

A seguir, na equacgao 3.34, tem-se o valor do prego da energia incentivada para
o desconto D’ a ser projetado, o qual nada mais € que o prego da energia incentivada

para o desconto D ja existente, mais o valor do Acréscimop,,,(y) encontrado atraves

da equacgao 3.33, que para o caso em questdao é D = 50%. Dessa forma, D é o

desconto-base (em %), D’ o desconto-alvo (em %).

Pypy(y) = Pypy + Acréscimop, ,p (y) (3.34)

Utilizando-se D’ = 80% e em seguida D’ = 100, tem-se:

Pigo(y) = Pisp + Acréscimogg 50 (y)

Pr10o(y) = Pisp + Acréscimogg50(y)

Com Pisp = R$211,68/MWh para 2026—2030, os patamares Pcony, Piso, Pigo ©
P00 alimentam a regra de decisdo do ponto de equilibrio: se PE,c < Vpp(D) a

migracao ao ACL é racional; caso contrario, recomenda-se permanecer no ACR.
(e) Indicadores econémico-financeiros da migragao

A selegao e a definicao dos indicadores econdmico-financeiros utilizados neste
estudo — saldo anual da migragdo, economia percentual anualizada, retorno sobre o
investimento (ROI), fluxo de caixa, payback, TMA e valor presente liquido (VPL) —

seguem a abordagem classica de matematica financeira e engenharia econémica
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aplicada a avaliagéo de projetos (FUNDACAO CECIERJ, 2016; CAMARGO, 1998) e
a forma de apresentagao desses indicadores em estudos recentes de viabilidade de
migracdo para o Ambiente de Contratacédo Livre e geracao distribuida (SANTOS,
2025).

Depois de projetados, para cada ano y, os valores de referéncia no Ambiente
de Contratagdo Regulada (ACR) e no Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) — isto &,
ViR (v) e VASH(y; D), onde D € {50%, 80%, 100%)} representa o nivel de desconto na
TUSD incentivada — torna-se necessario avaliar se a migragdo é economicamente
atrativa ao longo do tempo. Para isso, adotou-se um conjunto de métricas

complementares, todas derivadas desses valores anuais:
1. Saldo anual da migragao
Mede o ganho (ou perda) direto da migragao em cada ano:

Saldo(y; D) = Vit ) — Vi (v; D) (3.35)

final final
Se Saldo(y; D) > 0, a migragao teve lucro direto naquele ano; Se Saldo(y; D) <
0, o custo do ACL superou o do ACR.

2. Economia percentual anualizada

Expressa o mesmo ganho anterior em termos relativos, em relagdo ao que se

pagaria no ACR:

Saldo
Economia %p(y) = Saldop(y) x 100 (3.36)

ACR
Vfinal (y)
Essa é a métrica “de marketing” mais comum no ACL, mas nao considera o

investimento inicial, nem o valor do dinheiro desse investimento no tempo.
3. Retorno sobre o investimento (ROI) anual

Como a migragao exige um desembolso inicial com o Sistema de Medic&o para
Faturamento (SMF), representado por I, s ((onde S indica o cenario de custo: S1 ou

S2), adota-se o ROl apenas como medida descritiva de desempenho de cada ano:

Saldop(y) (3.37)

ROIp(y) = I
0,S

No capitulo 4 o ROI é apresentado ano a ano e também pela média do periodo,

mas nao é a métrica de decisao final, pois ele ndo avalia o valor do dinheiro no tempo.
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4. Fluxo de caixa e payback

Para medir em quanto tempo o investimento inicial é recuperado, constroéi-se o

fluxo de caixa acumulado do projeto:

y (3.38)
FCE™ (y) = —los + Z Saldo, (k)
k=yo

O payback é definido como o primeiro ano y? em que FC{3™(yP) = 0. Ou
seja, a partir de yP, o investimento inicial foi totalmente compensado pelas economias
anuais.

5. Taxa Minima de Atratividade (TMA) e Valor Presente Liquido (VPL)

Como se trata de uma unidade publica e o horizonte de analise inclui 5 a 10
anos, adotou-se também uma métrica que considera o valor do dinheiro no tempo.

Primeiro define-se uma TMA nominal

TMAnom = SELIC26__28 + Q@ (339)

onde ¢ € o prémio de risco adotado no estudo. Em seguida, descontam-se os

saldos anuais ao valor presente:

SaldoD (y) (3_40)

VPLS,D = _IO,S + (1 + T) Y=o

Y=Yo
Em que Y; € o ultimo ano do horizonte (2030, e depois 2035 na projegéo

estendida).
e Se VPL > 0: a migragdo ¢ economicamente viavel sob a TMA adotada;
e Se VPL <0: a migragdo nao se justifica no horizonte analisado.
(f) Convencgoes de unidades e critério de decisao
Para garantir consisténcia nas simula¢des e na leitura dos resultados:

e Os custos consolidados VAR e VAL (D) s&o reportados em R$ por més.

e O preco critico PE_;;(D) é reportado em R$/MWh; quando C; estiver em
kWh, aplica-se 1 MWh = 1000 kWh.
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e Critério de decisao: pregos de contratacdo no ACL abaixo de Vy;(D)
indicam vantagem econdmica da migracdo; acima, sugerem permanéncia

no ACR.

e O objeto do estudo permanece Grupo A4 — modalidade Azul; as
expressdes da modalidade Verde sao apresentadas por completude

metodologica.
Integragao com os calculos de ACR/ACL e breakeven.

Os valores projetados Tf°, T*" e t substituem os correspondentes nas

expressoes ja definidas para:

o VAR (R$/més) e VA (D) (R$/més);

ACR_;,ACL
e Vox(D) = M, reportado em R$/MWh.
T

Mantém-se, em todos os cenarios, o desconto D € {0,50; 0,80; 1,00} aplicado a
TUSD (demanda) no ACL.

Observagoes de parametrizagao:

e Os tributos (ICMS; PIS/COFINS) e as bases de incidéncia seguem a
parametrizagdo adotada no estudo e serdo detalhados no Capitulo 4;
quando pertinente, reportam-se dois tratamentos no ACL (cenario

conservador e ajustado quanto a base da parcela fio);

e O parametro a (encargos CCEE) é tomado como custo unitario médio
aplicado a Cr; sua sensibilidade € avaliada no capitulo de Resultados e

Discussoes;

e Unidades: Vi,, €em R$ por més; PE,c. / Vpp (D) em R$/MWh (1MWh =
1000kWh);

As projecgdes e os calculos foram implementados em planilha Excel, aplicando-
se as expressdes mensalmente e a regra de degrau a partir de agosto nos anos 2026—

2030; os resultados alimentam diretamente as tabelas e graficos do Capitulo 4.
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Este capitulo apresenta os resultados para a unidade consumidora hipotética
adotada neste estudo, representativa de consumidores atendidos no estado do Para,
no periodo agosto/2024 a julho/2025, selecionado por corresponder a um ciclo tarifario
completo sob a homologagdo de 2024. Os parametros de consumo e demanda
utilizados foram definidos a partir da parametrizagao de faturas reais de unidades
consumidoras do Subgrupo A4 com perfil tarifario equivalente (modalidade
horossazonal azul, baixa demanda contratada), sem identificagdo de origem. A partir
desse recorte sao calculados os custos no Ambiente de Contratagcdo Regulada (ACR)
e no Ambiente de Contratacao Livre (ACL), bem como o ponto de equilibrio de preco
de energia no ACL que iguala os dispéndios em relagdo ao ACR. A escolha desse
horizonte temporal permite avaliar o comportamento dos custos ao longo de um ciclo
completo, reduzindo distorgbes associadas a sazonalidades pontuais e garantindo

maior consisténcia comparativa entre os ambientes de contratacao.

Os insumos mensais de consumo na ponta (Cp) e fora de ponta (Cgp) utilizados
nas simulagdes estdo na tabela 4.1, a partir da qual se obtém o consumo total (C; =
Cp + Cpp). As simulagdes aplicam as tarifas em Base Econémica do Subgrupo A4 —
modalidade Azul (homologagao de 2024), mantidas constantes ao longo do periodo.
Adota-se bandeira tarifaria verde em todos os meses (ou seja, sem acréscimo de
bandeira sobre a TE). Os tributos e o encargos da Camara de Comercializagdo de
Energia Elétrica (CCEE) sao incorporados nas subsec¢des seguintes, conforme as

equacgdes do Capitulo 3, ao compor o valor final no ACR e no ACL.

Para o perfil adotado, convencionou-se demanda contratada por posto igual a
70 kW na ponta e 70 kW fora de ponta, em coeréncia com unidades consumidoras do
Subgrupo A4 em modalidade horossazonal azul. Assim, para manter o ACR como
cenario conservador, a parcela de Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicao (TUSD)
Fio nas simulacdes € calculada exclusivamente com a demanda contratada por posto
Dgentr = peontt = 70 kW ao longo de todo o ciclo. Conforme a tabela 4.1, o conjunto de
dados abrange o consumo ativo mensal de agosto de 2024 a julho de 2025; na
sequéncia sao apresentados os custos no ACR para o mesmo periodo. Essa
abordagem assegura coeréncia entre os parametros técnicos adotados e as
premissas regulatérias vigentes, garantindo que as comparacgoées realizadas reflitam

exclusivamente diferengas estruturais entre os ambientes de contratag&o.
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Tabela 4.1 — Consumo de energia ativa (ponta e fora de ponta) e demanda contratada

Més/Ano Demanda Demanda Fora Consumona Consumo Fora Consumo
Ponta (kW) Ponta (kW) Ponta (kWh) de Ponta (kWh) Total (kWh)
ago/24 44,16 84,48 1.150,29 10.612,68 11.762,97
set/24 57,6 80,16 1.531,47 11.944,89 13.476,36
out/24 46,08 69,6 1.355,33 11.235,55 12.590,88
nov/24 53,76 69,6 1.350,04 11.179,22 12.529,26
dez/24 48,96 63,36 1.007,00 8.159,69 9.166,69
jan/25 16,8 33,12 549,93 6.049,38 6.599,31
fev/25 35,52 50,4 662,97 6.855,52 7.518,49
mar/25 38,88 55,2 960,63 8.194,99 9.155,62
abr/25 4512 64,8 1.152,14 9.511,83 10.663,97
mai/25 44,16 69,6 1.306,26 10.554,99 11.861,25
jun/25 44,64 67,2 1198,75 10016,99 11215,74
jul/i25 15,84 87,36 450,42 4855,05 5305,47

Fonte: Elaboragao propria.

Com base nas demandas medidas por posto no ciclo ago/2024—jul/2025,
observou-se ultrapassagem apenas no posto fora de ponta em trés meses: ago/2024
(App = 14,48 kW), set/2024 (Arp = 10,16 kW) e jul/2025 (App = 17,36 KW). No posto
ponta, ndo houve ocorréncia de A > 0 no periodo. Neste estudo, adota-se premissa
conservadora para o ACR: n&o se inclui a cobranga por ultrapassagem na TUSD Fio.
Consequentemente, a parcela de demanda € calculada exclusivamente com a
demanda contratada por posto (70,00 kW em ponta e fora de ponta); ja as demandas
medidas e o indicador A sdo apresentados apenas como diagnostico. Assim, se o ACL
apresentar vantagem nos resultados subsequentes, tal vantagem n&o decorre de

eventual superestimacao do custo no ACR, reforcando a robustez das conclusdes.

Com base nas tarifas da tabela 3.1, calcularam-se as variagbes absolutas
utilizando-se as equacdes 3.1 e 3.2 presentes no capitulo Metodologia. A coluna
MEDIA representa a média aritmética dessas variagdes, que servira de incremento

anual nas projecoes 2026—2030 (método aditivo) (tabela 4.2).

Tabela 4.2 — VariagOes absolutas entre os valores de tarifa (R$) por componente (2020 a 2025) e
média aritmética

Componente 20202021 2021-2022 2022—2023 20232024 20242025 MEDIA

TU?R% /':(W; P 126,74 +13,38 23,85 -6,34 -5,55 +0,876
TUS(2$II='i(c‘>N —) FP +5.9 +4.46 +9.31 -3,26 -2,32 +2,818
legls?/fvr\‘ih; P 4001708  +0,02422  +0,01216  -0,00686  +0,01956  +0,013232
TU(SRDsl"E(';\-’;)FP +0,01708  +0,02422  +0,01216  -0,00686  +0,01956  +0,013232
(RTsE/k_v:h) +0,00563  +0,05290  +0,03138  -0,00439  +0,01754  +0,020612
(;E /;VI\:IE) +0,00862  +0,03149  +0,02487  -0,00707  +0,01610  +0,014802

Fonte: Elaboracao propria.
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As projecbes adotam a média aritmética das variagbes absolutas de
2020—2025 (tabela 4.2) valendo-se da equacgéao 3.3. Para cada componente, parte-
se do valor de 2025 e soma-se a média a cada ano (método aditivo). Esses valores

serdo usados nos calculos de custo do ACR e na comparagdo com o ACL.

Tabela 4.3 — Projecbes de TUSD e TE (2026—2030)

2026 2027 2028 2029 2030
TUSD Fio (R$/kW) — P 100,09 100,96 101,84 102,71 103,59
TUSD Fio (R$/kW) — FP 47,01 49,83 52,64 55,46 58,28

TUSD Energia (R$/kWh) — P 0,15717 0,17040 0,18363 0,19686 0,21009
TUSD Energia (R$/kWh) — FP 0,15717 0,17040 0,18363 0,19686 0,21009
TE (R$/kWh) — P 0,47366 0,49427 0,51488 0,53549 0,55610
TE (R$/kWh) — FP 0,30131 0,31611 0,33091 0,34571 0,36051

Fonte: Elaboragao propria.

Com base nas Equacgdes 3.4 a 3.7, a TUSD foi decomposta em fio e energia.
Para as proje¢des de 2026 a 2030, aplicou-se a regra de degrau: de jan—jul utilizam-
se as tarifas do ano y — 1 e de ago—dez as do préprio ano y. Os consumos mensais
(Cp,Crp) foram replicados por més homodlogo a partir da tabela 4.1
(ago/2024—jul/2025), preservando a sazonalidade anual. As tarifas projetadas (TUSD
fio, TUSD energia e Tarifa de Energia (TE)) foram atualizadas anualmente pela média
aritmética das variagbes absolutas observadas em 2020-2025 e aplicadas com
degrau em agosto: de jan—jul usa-se o nivel de y — 1 e de ago—dez o nivel do proprio
ano y. A TUSD-Fio foi calculada com Dp = Dpp = 70 kW (sem demanda de

ultrapassagem), conforme faturas, resultando na expressao de média anual:

70[7 (11 = D+ T4 v = 1) +5(T/°0) + T/ 0]

fio _
TUSD}® = =

De forma analoga, TUSD-Energia, através da equacao 3.5, e a TE no ACR,
através da equacao 3.9, foram calculadas més a més por posto com o mesmo
mapeamento de vigéncia; para 2026-2030, as trajetorias tarifarias decorrem da média

aritmética das variagdes absolutas anuais de 2020-2025.

A TUSD-Energia e a TE foram obtidas més a més por posto, multiplicando-se
os consumos fixos pelas tarifas correspondentes do periodo (jan—jul com y — 1; ago—
dez com y). As tabelas 4.4 e 4.5 apresentam, respectivamente, as médias mensais
nos anos projetados por componente e a consolidagdo ACR pré-tributos, resultante

da aplicagao conjunta das Equacgodes 3.4-3.7 e 3.9.
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Tabela 4.4 — Projecéo por componente da TUSD (A4—Azul), 2026-2030 (R$)

2026 2027 2028 2029 2030
TUSD Fio (R$) 10145,91 10404,63 10662,92 10921,22 11179,81
TUSD Energia (R$) 1514,68 1649,02 1783,35 1917,69 2052,02

Fonte: Elaboragao propria.
Tabela 4.5 — Consolidacdo do ACR pré-tributos, 2026-2030 (R$)

2026 2027 2028 2029 2030
TUSD-ACR (R$) 11660,60 12053,65 12446,30 12838,90 13231,80
TE-ACR (R$) 3146,98 3303,40 3459,81 3616,23 3772,64

ACR pré-tributos (R$) 14807,59 15357,04 15906,09 16455,14 17004,48

Fonte: Elaboragéo propria.

Nesta etapa consolidam-se os tributos incidentes no ACR da unidade
consumidora hipotética analisada (Tabela 4.6). Os valores de ICMS e PIS/COFINS
foram parametrizados a partir de faturas mensais de unidades consumidoras com
perfil tarifario equivalente (em R$) e langados por més sem recomputar a base de
calculo. Para as proje¢des 2026—2030, quando necessario, adotou-se a repeticao por

més homdlogo em linha com o perfil de consumo definido no Cap. 4.

Tabela 4.6 — Tributos no ACR por més (ICMS e PIS/COFINS) em R$

Meses ICMS (R$) PIS/COFINS (R$)
JANEIRO 1392,1 247,61
FEVEREIRO 1748,97 218,53
MARCO 2172,32 320,84
ABRIL 2604,03 556,63
MAIO 3026,4 992,63
JUNHO 2927,59 967,09
JULHO 2396,37 521,98
AGOSTO 3368,85 662,43
SETEMBRO 3689,08 509,94
OUTUBRO 3241,3 716,16
NOVEMBRO 3040,98 656,73
DEZEMBRO 2358,74 579,49

Fonte: Elaboragao propria com base em faturas e paradmetros tarifarios do ciclo ago/2024—jul/2025.

Calculam-se os indicadores unitarios do Valor unitario mensal do Encargo de
Energia de Reserva (VEER,) e Valor unitario mensal do Encargo de Servigos do
Sistema (VESS,,) a partir dos dados publicos da CCEE. Compde-se, entdo, o

parametro mensal Custo unitario medio projetado de encargos no ACL (aprojm) =

VEER,, + VESS,, + ERCAP, em que ERCAP corresponde ao Valor unitario mensal do
Encargo de Reserva de Capacidade (VERCAP) médio em R$/MWh observado entre
out/2024 e abr/2025. Esse parametro alimenta a Eq. (3.27) para precificagdo dos

encargos CCEE no ACL. Os resultados mensais encontram-se na tabela 4.7.
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Meses VEER [R$/MWh] VESS [R$/MWh] VERCAP [R$/MWh] VERCAP, [R$/MWh] a,

set/23  13,91467821 1,116979699 0,291428571 15,32308648
out/’23  18,22680234 1,877757974 0,291428571 20,39598889
nov/23 1827584295  7,715123464 0,291428571 26,28239499
dez/23  17,75640359  9,159797802 0,291428571 27,20762997
jan/24  17,94493947  4,202600005 0,291428571 22,43896805
fev/24  20,54477169  0,271450252 0,291428571 21,10765052
mar/24  20,31302998  2,022988594 0,291428571 22,62744714
abr/24  20,65608392 1,053419812 0,291428571 22,0009323
mai/24  21,03631298  0,813386883 0,291428571 22,14112843
jun/24  22,51838022 1,143079374 0,291428571 23,95288816
jull24  22,07561457 5,4576429 0,291428571 27,82468604
ago/24  20,1998637 9,637562153 0,291428571 30,12885443
set/24  18,79457062  9,918023601 0,291428571 29,00402279
out’24  11,54476639  4,397594239 0,33 0,291428571 16,2337892
nov/24  2,880583367  7,310676123 0,28 0,291428571 10,48268806
dez/24  26,0892615 2,95779423 0,31 0,291428571 29,3384843
jan/25  6,091962073  3,391909258 0,32 0,291428571 9,775299902
fev/25  26,66645047 1,195821645 0,27 0,291428571 28,15370069
mar/25  24,25035446  0,209569556 0,24 0,291428571 24,75135259
abr/25  23,47952818  0,324390714 0,29 0,291428571 24,09534746
mai/25  26,47262395  0,717653518 0,291428571 27,48170604
jun/25 2457529325 1,02037641 0,291428571 25,88709824
juli25  19,53083879 1,12232858 0,291428571 20,94459594

Qproj = 22,93824959

Fonte: Elaboragéo propria a partir de CCEE (2023 - 2025).

Para visualizar a contribuigdo de cada parcela, a figura 4.1 apresenta a

decomposicéo de a,,,;» simplesmente a titulo de diagndstico mensal dos encargos.

30

25

20

15

RS/MWh

10
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Obtém-se a,,,; = 22,94 R$/MWh no periodo analisado. Observam-se picos em
ago/24 (~30,13 R$/MWh) e set/24 (~29,00 R$/MWh), associados a maior participagédo
do VESS, enquanto o menor valor ocorre em jan/25 (~9,78 R$/MWh), por redugéo
acentuada do VEER. Em média, o VEER domina o nivel do indicador, e as oscilagcbes

do VESS explicam parcela relevante da variabilidade mensal (ver figura 4.1).

Com o pardmetro unitario médio dos encargos o,,,; (R$/MWh) obtido,
estimaram-se os valores mensais devidos a CCEE pela unidade analisada. A
apuragdo segue a Eq. (3.17), em que ENC¢cgp, COrresponde ao valor monetario
mensal total dos encargos devidos a CCEE, e Cr,, € o consumo ativo total do més
(ponta + fora de ponta, ver tabela 4.1). Adota-se o mesmo recorte amostral de 12
meses empregado nas demais parcelas (ICMS e PIS/COFINS), de ago/2024 a
juli2025. Como «,,,; € constante, as variagdes mensais de ENCccgg, refletem
exclusivamente as oscilagdes do consumo. Os resultados encontram-se na tabela 4.8

— Encargos CCEE (ACL).

Tabela 4.8 — Encargos CCEE (ACL)

MESES ENCcceem (R$)
JANEIRO 151,3766199
FEVEREIRO 172,4610002
MARGCO 210,0138967
ABRIL 244,6128055
MAIO 272,076313
JUNHO 257,2694435
JULHO 121,6981951
AGOSTO 269,8219418
SETEMBRO 309,1241093
OUTUBRO 288,812748
NOVEMBRO 287,3992931
DEZEMBRO 210,2678232

Fonte: Elaboragao proépria a partir de CCEE (2023 - 2025).

Para a unidade consumidora hipotética adotada neste estudo, por se tratar de
consumidor do Subgrupo A4 com demanda contratada inferior a 500 kW, a
elegibilidade ao Ambiente de Contratagao Livre (ACL) ocorre mediante representagéo
por comercializador varejista, conforme regulamentacao vigente. Ressalta-se que o
desconto aplicavel as tarifas de uso (TUSD/TUST) constitui atributo regulatério da
fonte incentivada contratada, ndo sendo objeto de negociagdo do consumidor, uma
vez que empreendimentos outorgados como fontes incentivadas (como solar, edlica,
biomassa, cogeragao qualificada e Pequenas Centrais Hidrelétricas) fazem jus a
percentuais de reducido previamente definidos no ato autorizativo e refletido nos

célculos de desconto. Como ainda ndo ha fornecedor de energia definido para a
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unidade consumidora hipotética, adotam-se, para fins de avaliagao tarifaria, trés
cenarios padronizados de desconto na TUSD Fio por posto tarifario (modalidade A4-
Azul): 50 % (conservador), 80 % (intermediario) e 100 % (otimista), em linha com a
pratica de mercado e com a regulamentacgéo vigente. As Resolu¢gdes Homologatorias
anuais apenas reajustam os valores de TUSD/TE; o percentual de desconto ndo é
definido nelas. Por meio da equacdo 3.15, sabendo-se que Dp = Dpp = 70 kW,
definidas a partir da parametrizacédo de faturas reais de unidades consumidoras do
Subgrupo A4 com perfil tarifario equivalente e sem incidéncia de ultrapassagem, bem
como 0s consumos mensais por posto tarifario replicados por més homdlogo e

respeitando o degrau de agosto nas tarifas, tem-se entio:
TUSD}% (m, D) = (1 = D) 70 (Tf(m) + T{¥ (m) ) + Cp(m) T$"(m) + Cep(m) T (m)

os valores médios mensais da TUSD no ACL, considerando os cenarios de

desconto de D = 50%, 80% e 100%, estdo apresentados na tabela 4.9.

Tabela 4.9 — TUSD no ACL: valores médios mensais sob cenarios de desconto de 50%, 80% e 100%

2026 2027 2028 2029 2030

TUSDAG — 50% (R$) 660012 686381 7127,30 7390,78 7654,41
TUSDRS, — 80% (R$) 355635 374243 392842 4114,42 4300,47
TUSDAZL — 100% (R$) 152717 1661,50 1795,84 1930,17 2064,51

Fonte: Elaboragéo propria.

No ACR, conforme a equacao 3.11 considera-se a soma das médias anuais
das parcelas TUSD e TE, acrescida dos tributos (ICMS + PIS/COFINS). No ACL,
através da equagao 3.29, adota-se o custo ndo-energético (isto €, TUSD no ACL +
Tributos + Encargos CCEE), sem a parcela de energia contratada; essa exclusao sera
utilizada na etapa seguinte para o calculo do break-even. Todos os valores sdo médias
anuais, com consumos replicados por més homdlogo e degrau tarifario em agosto
(jan—jul com y — 1; ago—dez com y). Os custos totais no ACR e ACL (sem TE) sao

apresentados na tabela 4.10.

Tabela 4.10 — Projegbes dos custos no ACR (total) e ACL (sem parcela de energia) para 2026 a 2030
2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA

VACR (R$) 18077,75 18627,21 19176,26 1972531 20274,65 19176,23

VACL (50%) (R$) 10076,11 10339,80 10603,28 10866,77 11130,40 10603,27

base

VACL (80%) (R$) 7032,33 7218,41 7404,40 7590,40 7776,45 7404,40

base

VECk (100%) (R$)  5003,15 5137,48 5271,82 5406,15  5540,49  5271,82

base

Fonte: Elaboragao propria.
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Com base nas médias mensais anuais projetadas de custo total no ACR VAR

final »

VACL (D), apresentadas na tabela 4.10, calculou-se

e de custo ndo-energético no ACL
o preco de equilibrio da energia no ACL para cada cenario de desconto D €
{50%, 80%, 100%}. O calculo seguiu a Equagéo 3.32 em que C; é o consumo total
anual em MWh (média dos 12 meses), resultando nos valores de ponto de equilibrio

(Vpg) em R$/MWh da tabela 4.11:

Tabela 4.11 — Valores do ponto de equilibrio para os descontos de 50%, 80% 100% na TUSD
2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA
Vpp(50%) - (R$/MWh) 788,04 816,19 844,31 872,43 900,57 844,31

Vpe(80%) - (R$/MWh) 1087,81 1123,60 1159,35  1195,11 1230,88 1159,35

Vpp(100%) - (R$/MWh)  1287,65  1328,54  1369,38  1410,22 1451,09 1369,38

Fonte: Elaboracao prépria.

A coluna MEDIA da tabela 4.11 é o indicador adotado para a decisdo
econdmica: se o preco de compra de energia no ACL for menor ou igual a média de
Vpe (D), a migracdo € economicamente viavel sob o cenario de desconto D; caso

contrario, ndo é vantajosa frente ao ACR.

Nota-se o comportamento esperado: quanto maior o abatimento na TUSD-Fio,
maior o Vpr admissivel. Os resultados sdo consistentes com a légica do modelo: o
abatimento reduz a base de custos do ACL (TUSD-base + encargos CCEE + tributos),
ampliando a “folga” para o preco da energia. Ha sensibilidade ao perfil horario e ao
degrau de agosto, pois Cp e Crp foram replicados por més homologo e as tarifas
projetadas seguem as variagdes historicas. Como limitacao, alteragdes futuras em
TUSD/TE, encargos ou tributos deslocam os limiares. Para a deciséo, recomenda-se
comparar o prego da energia no Ambiente de Contratacdo Livre (PE,c.) a contratar

com a média 2026—-2030 de V,; do respectivo cenario:
e Se PE,c. < Vpg(D): migrar para o ACL tende a ser vantajoso.
e Se PE,c, > Vpr(D): permanece no ACR.

Os patamares para Energia Convencional e Incentivada 50% foram obtidos
diretamente do indice de Longo Prazo (LP) do painel Denergia na data de corte
05/10/2025 (ver Metodologia). Como ndo ha séries publicas abertas para incentivada
80% e 100% nessa data, os pregos correspondentes foram projetados a partir do
patamar 150 (LP) com base nas Equacbes (3.33) e (3.34), adotando-se § = 1 (cenario

conservador) e o vetor anual T,.¢(y) do objeto adquiridos através da tabela 4.3. Assim,
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obtém-se os valores de Acréscimoy,,p(y) €, em seguida, os pregos Py (y) para 180
e 1100, apresentados na tabela 4.12 e figura 4.2 e utilizados na comparagéo com os
limiares V(D) da tabela 4.11.

Tabela 4.12 — Acréscimos e precgos projetados no ACL para energia incentivada 80% e 100% (3=1),

20262030
2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA
Acréscimog,,s, (R$/MWh) 47,15 51,12 55,09 59,06 63,03 55,09
Acréscimoyg/so (R$/MWh) 78,59 8520 91,82 98,43 105,05 91,82
Pigo (R$/MWh) 258,83 262,80 266,77 270,74 27471 266,77
Pi100 (R$/MWh) 290,27 206,88 303,50 310,11 316,73 303,50

Fonte: Elaboragao propria a partir de (DENERGIA, 2025).
Figura 4.2 — Patamar anual no ACL: Incentivada 50%, 80% e 100% para 2026 a 2030

320 Incentivada 50% (LP)
Incentivada 80% (B=1)
—e— Incentivada 100% (B=1)
300
280
=
=
=
& 260
[==
240
220

2026.0 2026.5 2027.0 2027.5 2028.0 2028.5 2029.0 2029.5 2030.0
Ano

Fonte: Elaboragao propria a partir de (DENERGIA, 2025).

Os patamares anuais de compra no ACL calculados para incentivada 80% e
100% (tabela 4.12) crescem suavemente de 2026 a 2030 acompanhando a elevagéo
da tarifa de referéncia da TUSD (T.¢(y)). Ainda assim, permanecem muito abaixo dos
limiares de breakeven (Vp) da tabela 4.11 em todos os anos do horizonte, o que indica

robusta viabilidade econdmica da migragao ao ACL.

e Cenario 150 (referéncia LP): Pi5y = 211,68 R$/MWh frente ao Vp(50%)
médio = 844,31 R$/MWh: folga média = 632,6 R$/MWh.

e Cenario 180 (referéncia LP): Pg, médio = 266,77 R$/MWh frente a
Vpp(80%) = 1159,35 R$/MWh = folga média = 892,6 R$/MWh.

e Cenario 1100 (referéncia LP): P;;9o = 303,50 R$/MWh frente a Vpg(100%)
= 1369,38 R$/MWh = folga média = 1065,9 R$/MWh.
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Essa folga traduz o espaco para negociagdo de TE firme e absorgao de
oscilagbes futuras sem perda de viabilidade. Note que, mesmo no ano inicial (2026),
quando os custos ainda sdo menores no ACR e o T, € 0 mais baixo, os pregos

projetados 180/1100 continuam muito distantes dos seus limiares anuais de Vpg;

Do ponto de vista econémico, os resultados confirmam a légica do modelo:
maior desconto na TUSD — menor base ndo-energética no ACL — maior Vg
admissivel (tabela 4.11) — maior folga para o prego da energia contratada (tabela
4.12). A inclinagdo positiva das curvas na figura 4.2 reflete apenas a trajetéria de
T.¢(y¥); ela € muito mais suave do que os patamares de V¢, 0 que reforga a robustez

da decisdo pro-ACL.

Sensibilidade e limites: Como hipétese conservadora, adotou-se =1; valores
menores de 3 reduzem ainda mais os pregos Pigy € P99, aumentando a folga e
deixando a decisao mais favoravel ao ACL. Por outro lado, mudancas regulatérias ou
de mercado em TUSD/TE, encargos e tributos podem deslocar os limiares de Vpg;

recomenda-se, portanto, checar os patamares de compra na data de contratacao e

repetir a comparacdo com Vpg antes da assinatura.

Sintese deciséria: Como todos os PE,q, (150/180/1100) ficam abaixo dos

respectivos valores médios de VPE (Vpg), a migracdo da unidade consumidora
hipotética adotada neste estudo para o ACL mostra-se economicamente vantajosa no
horizonte 2026—2030, mantendo ampla margem de seguranga para a negociacao de

contratos.

Teste de robustez com referéncia setorial (fonte secundaria): Conforme
citado por OLIVEIRA (2022, p. 68), a Associacdo Nacional dos Consumidores de
Energia Elétrica (ANACE) em 2022 reportou que o prego da energia incentivada 100%
supera o da incentivada 50% em R$ 136,01/MWh. Mantendo P;5, = 211,68 R$/MWh,
obtém-se Py, = 211,68 + 136,01 = 347,69 R$/MWh. Por proporcionalidade do

desconto adicional (30% para 180 em relagao a 50% para 1100), estima-se A(80/50) =

136,01 X % = 81,606 R$/MWh, resultando em Pg, = 211,68 + 81,606 = 293,29

R$/MWh. Assim, a conclusdo pro-ACL mantém-se inalterada, reforcando a robustez

dos resultados.

Custos do Sistema de Medi¢ao para Faturamento (SMF)
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Os custos de implantagdo do SMF variam principalmente com: (a) o nivel de
tensado, que define classes de transformadores de potencial (TPs), transformadores
de corrente (TCs) e medidores; (b) as adequacdes elétricas e civis no cubiculo de
medigao; (c) a solugao de telecomunicagcdo com a CCEE; e (d) os servigos técnicos
(projeto, instalagdo, ensaios e comissionamento) (ALTOE, 2023; OLIVEIRA, 2019).
Do ponto de vista de cronograma, a implantagao do SMF deve estar concluida antes
do inicio do suprimento no ACL, observando-se o aviso prévio de 180 dias a
distribuidora (ANEEL, 2024c). Os requisitos técnicos constam do Submaédulo 2.14 dos
Procedimentos de Rede do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS, 2022) e das
diretrizes operacionais da CCEE (CCEE, 2025d).

Cenarios técnicos para a Unidade Consumidora (Grupo A, modalidade Azul):

S1 — Aproveitamento do arranjo existente. Troca de medidores e adequacéo de
telecomunicacdo, mantendo TPs/TCs quando atendem plenamente as

especificagoes.

S2 - Substituicdo de TPs/TCs e painel. Atualizagdo completa da
instrumentacao de medi¢ao e do painel/cablagem, com reaproveitamento do cubiculo
(ALTOE, 2023).

A literatura consultada (ALTOE, 2023; OLIVEIRA, 2019) cobre o escopo tipico
de adequacao do SMF — medidor, TP/TC, painel/caixa de medigao, telecomunicacao
basica e obras civis leves —, ndo apresentando orgcamento publico para substituicdo
integral de cabina/cubiculo em 15 kV. Assim, os cenarios quantitativos deste estudo
foram restritos a S1 e S2, mantendo-se a hipétese de escopo ampliado (cabine nova)

apenas como discussao qualitativa.

A tabela 4.13 a seguir tem como fonte o estudo de Altoé (2023) e traz a tabela
com os valores discriminados das faixas de precos para medidores, TPs/TCs,
painel/caixa de medigao, telecomunicagdo, adequagdes civis e servigos. Ja a tabela
4.14 tem como fonte o estudo de Oliveira (2019) que correlaciona o nivel de tenséo

(kV) com o custo (R$) médio total para adequagéo do SMF.

Tabela 4.13 — Faixa de custos por servico da adequagéo do SMF

Servico Faixa estimada
Diagrama unifilar R$ 1.000,00 a R$ 2.000,00
3 Transformadores de potencial R$ 2.000,00 a R$ 4.000,00 cada
3 Transformadores de corrente R$ 2.000,00 a R$ 4.000,00 cada
Caixa de medigao R$ 5.000,00 a R$ 7.000,00 cada

Adequagdes das instalacdes (obras civis) R$ 10.000,00 a R$ 20.000,00 cada




78

Mao de obra R$ 8.000,00 a R$ 10.000,00 cada

Cabos (distancia entre a medig¢éo e os transformadores) R$ 10,00 a R$ 15,00 o metro
Sistema de comunicagéo R$ 5.000,00 a R$ 10.000,00 cada
Total R$ 50.000,00 a R$ 80.000,00 cada

Fonte: ALTOE (2023).
Tabela 4.14 — Custo médio total do SMF por nivel de tenséo
Nivel de Tensao (kV) 15 34,5 69 138 >230,0
Custo (R$) 50.000,00 70.000,00 90.000,00 250.000,00 320.000,00
Fonte: OLIVEIRA (2019).

Atualizagao do custo de referéncia (IPCA): Considerando que o menor custo
de SMF reportado para 15 kV é de R$50.000,00 em 2019 e que, para 2023,

permanece a faixa minima de R$50.000,00 em fontes setoriais. Dessa forma, para

nao apenas projetar o mesmo valor para 2025 optou-se por uma abordagem mais
conservadora onde o valor de R$50.000,00 sera corrigido pela inflagdo de 2023 a
2025. Adotou-se o IPCA fechado de 2024 (4,83%) divulgado pelo IBGE (IBGE, 2025)
e a projegao de 4,72% para 2025 publicada pela Agéncia Brasil (AGENCIA BRASIL,
2025). O fator acumulado FIPCA (2024-2025) é o produto das variagbes anuais:

2025
Fipca(z024-2025) = 1_[ (1+1i,)

a=2024
onde i, é ainflagdo anual. Substituindo:
F=(1+0,0483),(1+0,0472) = 1,0978
Assim, o custo atualizado em precos de 2025 é:
Custo,y,4 = 50.000 x 1,0978 = R$54.889,00

Este valor sera adotado como custo-base (cenario S2) para A4 ~ 15 kV, por
refletir a referéncia de 15 kV de Oliveira (2019) trazida a valores atuais, mantendo

aderéncia a literatura mais recente de Altoé (2023).

S1 (aproveitamento do arranjo): manutengcédo de TP/TC e painel/caixa, com
troca de medidor/telecom e ajustes; pela participacao desses itens no total (=30—-40%),
estima-se S1 = 0,60-0,70 x S2. Para evitar subestimacao, adota-se S1=0,70 x S2 =
R$38.442,00. (ALTOE, 2023; OLIVEIRA, 2019).

Vinculagao a CCEE: estrutura de custos para o ACL

No ACL, ha dois custos institucionais distintos ligados a CCEE: o emolumento
de adesado (cobrado uma unica vez quando o agente ingressa); e a contribuicdo

associativa (anuidade rateada mensalmente), aprovada em assembleia e paga pelos
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agentes do mercado. Em outubro 2025, o valor vigente do emolumento de adesao era
de R$ 8.703,00 para as
autoprodutores etc.) e R$ 10.443,00 para comercializadoras (CCEE, [s.d.c]). Ja a

‘demais classes” (consumidores livres/especiais,
contribuicdo associativa foi aprovada em R$ 27.321,00/més para 2025 e R$
30.588,00/més para 2026 (aprox. R$ 0,1488/MWh como referéncia setorial), conforme

deliberagbes de assembleia de agentes (MEGAWHAT, 2025; CCEE, [s.d.]).

Para consumidores < 500 kW do Grupo A, que ingressam via representacao
varejista, a UC ndo adere como agente e ndo paga diretamente emolumento de
adesao nem contribuicdo associativa: esses encargos sao de responsabilidade do
comercializador varejista (CCEE, [s.d.]; CCEE, 2023 No presente estudo, os custos
de CCEE para a unidade consumidora hipotética sdo considerados nulos do ponto de
vista direto (linha “adesé&o/associativa” = 0), e eventuais repasses ficam incorporados
no pregco de energia do ACL pactuado com o varejista. Para comparabilidade com
outros cenarios (migracao direta = 500 kW), o quadro 4.1 apresenta os valores

vigentes de referéncia da CCEE.

Quadro 4.1 — Custos de adeséo e contribuicdo associativa da CCEE (vigentes em out. 2025)

Item Base normativa/fonte Valor Observagao
Emo‘!umenfco de adeiao CCEE — Ades&o R$ 8.703,00 Cobranca Unica ao se
— “demais classes tornar agente.
Emolumentq dg adesao CCEE — Ades3o R$ 10.443,00 C“obrang:q tnica (clafse
— comercializadora comercializadoras”).
Contribui¢cdo associativa CCEE - noticia R$ Valor aprovado para
2025 orcamento 2025 27.321,00/més 2025.
L - . R$ Valor aprovado para
Contnbwg;(;)z%ssomanva Mega\g\g;?g /(g(s);g;nblela 30.588,00/més (= 2026: confirme com
R$ 0,1488/MWh) | noticia oficial da CCEE.
Aplicagéo ao caso (UC Pratica de . Custos internalizados no
< 500 kW via varejista) representacao R$ 0,00 (direto) contrato com o varejista.

Fonte: Elaboragéo propria com base em CCEE ([s.d.]; 2023; 2024c) MegaWhat e (2025).
Avaliagao Econémica da Migragao ao Mercado Livre

Comparam-se, para 2026—2030, os custos anuais totais no ACR e no ACL sob
trés cenarios de desconto de TUSD (50%, 80% e 100%). Mantém-se o perfil mensal
de consumo observado em ago/2024—jul/2025 (tabela 4.1) e o degrau tarifario em

agosto. As projecoes tarifarias e de tributos seguem as subsec¢des anteriores.

Diferentemente de abordagens que “neutralizam” a parcela energia para ambos
0s ambientes, aqui a avaliagdo inclui a energia nos dois lados, por coeréncia com o
célculo do ponto de equilibrio ja obtido e os cenarios de preco no ACL estimados.

Assim:
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e ACR: TUSD (fio + energia) + TE + tributos.

e ACL: TUSD (com desconto D) + PE,¢; - C; + tributos (eventuais repasses

do varejista permanecem embutidos no preco).

O SMF é considerado desembolso a vista em 2026, evitando supor
parcelamentos com juros. Avaliam-se dois cenarios que foram estimados

anteriormente:
e S1 (aproveitamento do arranjo existente): R$ 38.422;
e S2 (atualizagdo completa do conjunto de medicéo): R$ 54.889.

Em 2026, o investimento é debitado do resultado do ACL; em 2027-2030, nao

ha nova incidéncia.
Construgéo dos valores anuais. Para cada ano y e desconto D:

1. Calcula-se o custo anual no ACR, com degrau em agosto, conforme

parametros ja projetados.

2. Calcula-se o custo anual no ACL, aplicando o desconto D na TUSD e o

preco contratual anual sobre o consumo anual.

3. A economia anual € ACR - ACL; em 2026, deduz-se ainda o
investimento do SMF (S1 ou S2).

Para complementar a comparagao entre ambientes, a tabela 4.15 apresenta
em sua primeira linha o valor final no ACR da tabela 4.10 para efeito comparativo e
nas demais linhas apresenta o custo anual projetado no ACL ja incluindo a parcela de
energia para cada desconto D € [50%, 80%, 100%] no periodo 2026—2030. Esses
valores foram obtidos pela relagéo estabelecida na equagéo 3.30, em que VAL (D)
sao os valores projetados na tabela 4.10, PE,¢; (D) os pregos projetados do ACL por
ano na tabela 4.12 e C; o consumo anual médio da UC. Esta tabela (caso Base, sem
SMF) servira de insumo direto para os graficos comparativos com o ACR e, na
sequéncia, para o calculo das economias anuais, payback e avaliagdo de
investimento; os cenarios S1 e S2 serdo obtidos adicionando-se o custo do

investimento integral apenas em 2026.
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Tabela 4.15 — Projegbes do custo anual no ACL (com parcela de energia) para 2026—-2030
2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA
VAR - (R$) 18077,75  18627,21 19176,26 1972531  20274,65 19176,23

final

VACL(50%) - (R$) 12225,47 12489,16  12752,64 13016,13  13279,76 12752,63

final

V4CL(80%) - (R$) 9660,46 9886,84 10113,13  10339,43 10565,78 10113,13

final

VACL(100%) - (R$) 7950,45 8151,95 8353,46 8554,96 8756,46  8353,46

final

Fonte: Elaboragao propria.

A partir desses valores-base (tabela 4.15), foram obtidos os cenarios S1 e S2
acrescentando-se, apenas em 2026, o custo do SMF (R$ 38.422,00 para S1 e R$
54.889,00 para S2). As figuras 4.3 e 4.4 apresentam, para cada ano, a comparagao
entre o custo anual do ACR e o custo anual do ACL ja acrescido desse investimento
inicial. Ja as figuras 4.5 e 4.6 mostram os resultados na forma de ganho/perda anual

(saldo econbmico), isto €, ACR menos ACL, ja incluindo o SMF conforme o cenario.

Figura 4.3 — Grafico comparativo do cenario S1 para os custos totais no ACR vs ACL + SMF de 2026

a 2030
Cenario S1
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S ||
[ [ in in
2026 2027 2028 2029 2030

B VFinal [ACR] mVfinal [ACL]-50% + SMF W Vfinal [ACL]-80% + SMF W Vfinal [ACL]-100% + SMF
Fonte: Elaboragao propria.

Figura 4.4 — Grafico comparativo do cenario S2 para os custos totais no ACR vs ACL + SMF de 2026
a 2030
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Fonte: Elaboragao propria.
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4.5 — Grafico comparativo de lucros e gastos do cenario S1 para os custos totais no ACL de 2026 a
2030.

Cenario S1
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mSaldo ACL50%  mSaldo ACL80%  m Saldo ACL 100%

Fonte: Elaboragéo propria.
Figura 4.6 — Grafico comparativo de lucros e gastos do cenario S2 para os custos totais no ACL de

2026 a 2030
Cendrio S2
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Fonte: Elaboragéo propria.

Em sintese, os resultados dos cenarios S1 e S2 mostram que o custo inicial do
Sistema de Medicéo e Faturamento (SMF), pago integralmente ja em 2026, gera um
pico de despesa no primeiro ano do ACL. Esse pico € mais acentuado no cenario S2
(SMF mais caro). A partir de 2027, porém, o custo anual projetado no ACL cai e passa
a ficar abaixo do custo no ACR, principalmente para descontos maiores na TUSD
(80% e 100%). Ou seja, depois de absorver o investimento inicial, o ACL tende a se

tornar mais barato ano a ano. A diferenca entre S1 e S2 esta basicamente no tamanho
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dessa “barreira de entrada”. quanto maior o desembolso inicial, mais lenta é a

recuperacao desse valor ao longo dos anos seguintes.

Para verificagcdo das demais métricas econdmicas que serao tratadas nessa
secao faz-se necessario a verificagdo das economias anuais projetadas da migragéo
para o mercado livre. Essa economia nada mais é que o saldo referente a diferenca

entre o valor total no ACR e o valor total no ACL:
Saldo(y) = VASK(y) — ViaSh(y; D)
Defini¢des dos termos:

e VACR(y): gasto anual no ACR no ano y.

final

ACL
Vfinal

(y; D): gasto anual no ACL no ano y para o desconto D (50%, 80% ou
100%).

e Saldo(y): economia operacional naquele ano, isto €, o quanto se pagaria
a menos em 12 meses se a compra de energia fosse feita no ACL em

vez do ACR, desconsiderando custos iniciais de migragao.

Com os valores referentes da tabela 4.15, a tabela 4.16 a seguir expressa os

valores dos saldos anualizados:

Tabela 4.16 — Saldo(y) para os descontos D no ACL (2026 a 2030)
2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA
Saldo ACL 50% (R$) 5852,28 6138,05 6423,61 6709,18 6994,89 6423,60
Saldo ACL 80% (R$) 8417,29 8740,37 9063,13 9385,88 9708,87  9063,11
Saldo ACL 100% (R$) 10127,30 10475,25 10822,80 11170,35 11518,18 10822,78
Fonte: Elaboragéo propria.
Economia percentual anualizada: Em analise econémica da migragao para o

ACL é pratica comum em propostas comerciais para migragdo ao ACL destacar a
economia percentual da fatura, isto €, quantos por cento o consumidor deixaria de
pagar em relagcdo ao cenario ACR. Essa métrica, denominada aqui de economia

percentual anualizada, é dada por:

Saldo
Economia %p(y) = —D(Y) x 100

Viinal )
Assim a tabela 4.17 é apresentada através da equacao supracitada com os valores
adquiridos nas tabelas 4.15 e 4.16.
Tabela 4.17 — Economia %y (y) para os descontos D no ACL (2026 a 2030)

2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA
ACL 50% 32,37% 32,95% 33,50% 34,01% 34,50% 33,47%
ACL 80% 46,56% 46,92% 47,26% 47,58% 47,89% 47,24%
ACL 100% 56,02% 56,24% 56,44% 56,63% 56,81% 56,43%

Fonte: Elaboragao propria.
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Conforme verificado, a economia efetiva para migragcao ao ACL é bastante
expressiva em todos os descontos D do ACL, assim como é utilizada pelo marketing
comercial. Mas é importante frisar que essa métrica nao cobre os cenarios S1 e S2,
ou seja, ela n&o cobre os custos do investimento para a migragdo, nem o valor do
dinheiro no tempo baseado nesse investimento. Para demais conclusées sera

necessario analisar demais métricas que cobrem essas eventualidades.

ROIl: Em avaliagdo de investimento, o Retorno sobre o Investimento (ROI)
mede o retorno em relacéo ao capital investido Para a unidade consumidora hipotética
adotada neste estudo, o investimento € o custo de entrada/migragao (/). Nesse caso,
apenas o custo com SMF, ja que ndo ha custos com adesdo, que muda entre S1 e
S2. Logo, o ROI varia com relagéo ao desconto D no ACL, ano y e cenario S1 e S2.

A seqguir sdo expressas sua equacgao e tabela 4.18 com suas projecdes:

Saldo
ROIL(y) = —D(y)
Iy
Tabela 4.18 — ROls para os descontos D no ACL (2026 a 2030) nos cenarios S1 e S2

2026 2027 2028 2029 2030 MEDIA
ACL 50% (S1) 15,23% 15,98% 16,72% 17,46% 18,21% 16,72%
ACL 80% (S1) 21,91% 22,75% 23,59% 24,43% 25,27% 23,59%
ACL 100% (S1) 26,36% 27,26% 28,17% 29,07% 29,98% 28,17%
ACL 50% (S2) 10,66% 11,18% 11,70% 12,22% 12,74% 11,70%
ACL 80% (S2) 15,34% 15,92% 16,51% 17,10% 17,69% 16,51%
ACL 100% (S2) 18,45% 19,08% 19,72% 20,35% 20,98% 19,72%

Fonte: Elaboragao propria.

Relata-se o ROl anual e médio como indicador descritivo (retorno relativo sobre
o investimento inicial). Entretanto, a deciséo a luz de uma Taxa Minima de Atratividade
(TMA) deve seguir critérios de Valor Presente Liquido (VPL). Posteriormente sera
adotada a TMA nominal pela SELIC média 2026—-2028 acrescida do prémio de risco
escolhido (@) em pontos percentuais (p.p.). Assim, a conclusdo de viabilidade

decorrera de VPL, ficando o ROl como medida complementar.

Fluxo de Caixa e Payback: O payback é o tempo necessario para que as
economias anuais geradas pela migragao ao ACL recuperem o investimento inicial (no
seu caso, o0 SMF do cenario). E uma métrica simples de risco e liquidez: quanto menor

0 payback, mais rapidamente o projeto “se paga”.

Para materializar o payback de forma quantitativa, acompanha-se o fluxo de
caixa acumulado do projeto ao longo dos anos. Nesse contexto, o fluxo de caixa

acumulado FC5°“"™(y) em um ano y é definido como o gasto com o investimento inicial
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(—I,) somado a economia liquida acumulada desde 2026 até esse ano. Essa
economia anual é representada por Saldo, (k), que é a diferenca entre o custo anual
projetado no ACR e o custo anual projetado no ACL com desconto D. Assim,

y

FC20UM.(y) = —1I, + Z Saldo, (k)
k=2026

A tabela 4.19 mostra os valores de FC5®“™(y) para os cenarios S1 e S2:

Tabela 4.19 — Valores de FCE®“™(y) para os cenadrios S1 e S2 ao longo de 2026 a 2030

FC&"™/Ano 2026 2027 2028 2029 2030
ACL 50% (S1) - (R$) -32569,72 -26431,67 -20008,06 -13298,88 -6304,00
ACL 80% (S1) - (R$) -30004,71 -21264,34 -12201,21 -2815,33 6893,53

ACL 100% (S1) - (R$) -28294,70 -17819,44 -6996,64 4173,70 15691,89
ACL 50% (S2) - (R$) -49036,72 -42898,67 -36475,06 -29765,88 -22771,00
ACL 80% (S2) - (R$) -46471,71 -37731,34 -28668,21 -19282,33 -9573,47
ACL 100% (S2) - (R$)  -44761,70 -34286,44 -23463,64 -12293,30 -775,11

Fonte: Elaboragao propria.
Assim, o payback nada mais é do que o primeiro ano em que esse fluxo de

caixa acumulado deixa de ser negativo e passa a ser nulo ou positivo (FCE“™(yP) =
0), indicando que o investimento inicial foi efetivamente recuperado. Lé-se yPcomo o
menor ano y tal que o fluxo de caixa acumulado é maior ou igual a zero, sendo assim

0 ano que acontece o payback.
Para estimar o més dentro de y?, usa-se interpolagéo linear. Dessa forma,

|[FC5™™ (yP — D)
|[FC5™™ (yP — 1| + Saldop (yP)

szlz

onde FC5'™(y?P — 1) é o fluxo acumulado (negativo) até o final do ano anterior
ao payback e Saldo,(yP) € a economia liquida daquele ano yP. O resultado m, &
dado em meses contados a partir de janeiro de y?. Como exemplo, para o cenario S1
tem-se FCgg,'(2029) = -2815,33 e Saldogge,(2030) = 9.708,87.

Entao:
2815,33

' 281533 £ 970887 © O meses

mp =~ 12

Ou seja, payback por volta de abril de 2030. A figura 4.7 apresenta o grafico de
curvas de payback nos cenarios S1 e S2. Sabendo-se que FCZ®“™(y) é o fluxo de
caixa apresentado ao final do ano y, convencionou-se no grafico para uma leitura mais

fluida e didatica que isso € o mesmo que o valor do inicio do ano seguinte (y+1). Logo,
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o inicio de 2026 ¢é visto apenas como o gasto com o investimento inicial (—I,) para

cada cenario.

Figura 4.7 — Fluxo de caixa acumulado (R$) e payback para os cenarios S1 e S2 (2026—2030)

Payback para o Cenario S1 e S2
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Fonte: Elaboragao propria.

Observando as curvas de fluxo de caixa acumulado e payback, nota-se que o
investimento inicial no Sistema de Medi¢ao e Faturamento (SMF) — que é totalmente
desembolsado ja no inicio de 2026 — é elevado em relagdo ao porte da unidade
consumidora hipotética adotada neste estudo. Como a demanda contratada é
relativamente baixa (< 500 kW), a economia anual (Saldo(y)) cresce ano a ano, mas
nao & expressiva em valores absolutos. Isso faz com que as curvas de payback
avancem de forma lenta, especialmente no cenario S2 e no desconto de 50%. Ainda
assim, nos cenarios mais favoraveis (S1 com 80% e 100% de desconto na TUSD), o
fluxo acumulado cruza o zero dentro da janela 2026—-2030, ou seja, o investimento se
paga antes do fim do horizonte analisado. Ja nos cenarios menos favoraveis (por
exemplo S2 com desconto de 50%), o saldo acumulado ainda permanece negativo ao
final de 2030, mas a trajetdria € claramente ascendente: extrapolando a inclinagéo
das curvas, o retorno tenderia a ocorrer poucos anos depois (ordem de 5—6 anos
totais). Em outras palavras, o objeto de estudo analisado recupera o investimento,
mas o prazo de payback nao é “imediato”; ele depende de conseguir um nivel de
desconto mais agressivo (80% ou 100%) e/ou de carregar essa economia por mais

alguns anos.
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Como limitagao classica, o payback nao considera o valor do dinheiro no tempo.
Por isso, neste TCC a decisédo de viabilidade é fundamentada no VPL (com TMA),
sendo a analise corroborada por indicadores complementares como ROl e payback
(calculado a partir do fluxo de caixa acumulado). Quando relevante, reporta-se

também o payback descontado, que aplica a TMA aos fluxos.

A Taxa Minima de Atratividade (TMA) representa o rendimento minimo
necessario para que o projeto seja considerado atrativo. Neste estudo, adotou-se
como referéncia livre de risco a taxa SELIC média projetada para o periodo de 2026
a 2028 na data de corte (10/0ut/2025), conforme dados do Relatério Focus do Banco
Central do Brasil (2025). A essa taxa, soma-se um prémio de risco ¢, expresso em
pontos percentuais (p.p.), com o objetivo de incorporar as incertezas regulatorias e

operacionais associadas ao ACL.

TMApom = SELICy6.25 + @
Defini¢des dos termos:
e SELIC,¢ g : SELIC média dos anos 2026—2028 (ao ano (a.a.), nominal).
e : prémio de risco escolhido (em p.p.).

e TMA,,, : taxa minima de atratividade nominal (a.a.) usada no desconto

de fluxos.

Sendo, SELIC,, = 12,25%, SELIC,, = 10,5% e SELIC,5 = 10%, tem-se SELIC,¢. »g

=10,92%. Para um cenario conservador, foi utilizado ¢ = 2 p.p. Com isso, tem-se:
TMA,,, = 12,92%

Andlise de sensibilidade com taxa social de desconto: Além da rota
financeira adotada no estudo (TMA = SELIC média 2026-2028 + @), avaliou-se
também uma rota alternativa de carater publico-socioeconémico. Em avaliagdes de
investimentos publicos e de infraestrutura no Brasil é pratica empregar uma Taxa
Social de Desconto (TSD) recomendada pelo governo federal, tipicamente em torno
de 8,5% ao ano em termos reais, para analises de custo-beneficio de projetos de
interesse coletivo (BRASIL, 2022c; BRASIL, 2020). A TSD representa o “custo de
oportunidade social” do capital publico: em vez de perguntar “quanto rende este
dinheiro no mercado financeiro?”, ela pergunta “qual retorno minimo a sociedade

exige para imobilizar recurso orgamentario aqui e ndo em outra politica publica?”.
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Para conciliar essa taxa social com o calculo do Valor Presente Liquido (VPL),
que é feito em termos nominais, a TSD real (r,) € convertida em uma taxa nominal

equivalente usando a relagao de Fisher:

r =(1+r)Q4+m, )—1

nom I

O resultado _ pode entédo ser usado como taxa minima de atratividade “social”

nom

TMA,,. no VPL, onde _,. € a inflagdo esperada. Para compatibilizar com o horizonte

média

desta analise, m_,. foi tomada como a média das projegdes de IPCA para 2026, 2027

e 2028 do Relatério Focus do Banco Central do Brasil com data de corte de 10 de
outubro de 2025 (4,28%, 3,90% e 3,68% a.a., respectivamente), o que resulta em

T ~ 3,95% a.a. Com esses valores, obtém-se:

Toom ~ (1 +0,085) (1 + 0,0395) — 1 ~ 12,78% a.a.

Nessa rota socioeconémica, toma-se TMA,,. = 1, =~ 12,78% a.a. como taxa
minima de atratividade (TMA) do projeto publico. Esse valor € muito préximo da TMA
adotada neste estudo (=12,92% a.a., via SELIC média 2026—2028 acrescida de ¢ =2
p.p.). Em outras palavras: mesmo adotando uma ética estritamente publica/social, a
TMA cai levemente (12,78% em vez de 12,9%), mas continua praticamente no mesmo
patamar. Como a diferenga € inferior a 0,2 ponto percentual, as conclusées de
viabilidade econémica via VPL nao se alteram. A rota SELIC &, portanto, mantida no

estudo como critério conservador.

O Valor Presente Liquido (VPL) compara o desembolso inicial (SMF) com a

soma presente das economias anuais no ACL.
e Se VPL > 0: viavel ao ACL;

e Se VPL < 0: ndo viavel no horizonte analisado.

Yr

VPL = — 1, + z VP,
y=2026

O Valor Presente (VP) corresponde a quantia equivalente, no tempo atual, de
um fluxo de caixa futuro, descontado por uma taxa que reflita o custo de oportunidade
ou os riscos do projeto — neste estudo, a Taxa Minima de Atratividade (TMA). Quanto

maior a taxa de desconto ou mais distante o fluxo no tempo, menor sera seu valor
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presente, evidenciando o impacto temporal sobre a atratividade econémica de

investimentos.
Formalmente, para um saldo no ano y e taxa r:

Saldo(y)
Py = ———
» (1+71) t(y)

Dessa forma, tem-se a equagao geral do VPL:

e Y SO
y=2026
Definicdes dos termos:
e [,: investimento inicial (SMF pago a vista no ano 0).
e Saldo(y): economia anual no ano y.

e r:taxa de desconto (TMA nominal a.a.).

e t(y): defasagem temporal em anos contados a partir do desembolso

inicial; neste estudo adotou-se t(y) =y — 2025.
e Y;: Ultimo ano do horizonte (ex.: 2030 ou 2035).

Apés calcular VLP para todos os descontos D no ACL no horizonte de 2026 a

2030 para os cenarios S1 e S2, tem-se:
Cenario S1:
o VPLspy = -38.422 + 22.395 = -16.027 (R$). VPL < 0, ndo viavel no
horizonte analisado.

o VPLgyy, = -38.422 + 31.664 = -6.758 (R$). VPL < 0, ndo viavel no

horizonte analisado.

o VPLjppy =-38.422 + 37.844 = -578 (R$). VPL < 0, ndo viavel no horizonte

analisado.
Cenario S2:

o VPLsyy = -54.899 + 22.395 = -32.504 (R$). VPL < 0, ndo viavel no

horizonte analisado.
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VPLgps, = -54.899 + 31.664 = -23.235 (R$). VPL < 0, ndo viavel no

horizonte analisado.

VPL,ppo; = -54.899 + 37.844 = -17.055 (R$). VPL < 0, ndo viavel no

horizonte analisado.

Ponderagdes sobre os valores observados das métricas até aqui:

Os ROIs anuais mostram economias relativas crescentes (150=17%,
180=24%, 1100=28% em S1), o que evidencia vantagem operacional do
ACL frente ao ACR.

Entretanto, a deciséo de investimento deve considerar o custo do SMF
e o valor do dinheiro no tempo. Com TMA nominal = SELIC média 2026—
2028 + 2 p.p. = 12,92% a.a., os VPLs 2026-2030 foram: 150 < 0, 180 <
0, 100 = 0. Isso significa que, considerando apenas 2026-2030, a
migracdo ao ACL nado é vantajosa analisando-se o valor do dinheiro
nesse tempo para os casos de desconto de 50% e 80%, pois o VPL
permanece negativo. Ja para 100%, o VPL fica préximo de zero,

sugerindo situacao de quase indiferenga econémica.

A andlise de sensibilidade indica que reduzindo a TMA para 11,92% (¢
=1 p.p.), 1100 torna-se viavel (VPL>0).

A tabela 4.20 a seguir tem por objetivo retratar a porcentagem de variagao (Var)

entre 2 anos

do Saldo(y) apés migragao para o ACL com desconto D:

Tabela 4.20 — Variagbes anuais dos Saldo(y) ao longo de 2026 a 2030

2026—2027 2027—2028 2028—2029 20292030 (Avarp)

ACL 50% 4,88% 4,65% 4,45% 4,26% -0,21%
ACL 80% 3,84% 3,69% 3,56% 3,44% -0,13%
ACL 100% 3,44% 3,32% 3,21% 3,11% -0,11%

Fonte: Elaboragao propria.

Para projetar Saldo(y) além de 2030 impondo desaceleragdo da taxa de

crescimento observada (método conservador) foi utilizada a seguinte equagéo:

PS&(D; ) = Saldo(D;y_l) [1 + (Var(2029_>2030' D) + t- Avar(D))]

Defini¢des dos termos:

Psap i proje¢éo do saldo para desconto D no ano y > 2030.

Saldoy, ,.1: saldo observado no ano anterior para o desconto D no ACL.
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e Varygy9-,2030,p: Variagéo percentual do saldo de 2029 para 2030 no

desconto D.

e Avarp: é o valor da média de decréscimo da variagao percentual para

o desconto D no ACL.
e t: contador de anos apos 2030 (ex.: t(2031) =1, t(2032) = 2, ...).

Automatizando os valores supracitados na planilha do Excel para todos os
descontos D trabalhados aqui, projetou-se os Saldos(y) de economia da migracao

para o ACL de 2031 a 2035. Os valores sao apresentados na tabela 4.21 a seguir:

Tabela 4.21 — Projecéo dos Saldos(y) ao longo de 2031 a 2035

2031 2032 2033 2034 2035
Saldo ACL 50% (R$) 727820  7557,84 7832,49 8100,81  8361,46
Saldo ACL 80% (R$) 10030,12  10348,72 10663,74 10974,25  11279,26

Saldo ACL 100% (R$)  11864,50  12208,49 12549,36 12886,28  13218,43

Fonte: Elaboragéo propria.

Com a TMA nominal r = 12,92 % a.a. e horizonte 2026—2030, os VPLs foram
negativos para 150/180 nos cenarios S1 e S2 e praticamente nulo para 1100 no cenario
S1. Projetando os saldos de 2031-2035 por uma taxa de crescimento anual
decrescente (média decréscimo observada em 2026—-2030), obteve-se o VP adicional
dos saldos (150: R$ 14,9 mil; 180: R$ 20,3 mil; 1100: R$ 23,9 mil). Com isso, no Cenario
S1 os VPLs 2026-2035 tornam-se positivos para 180 e 1100 (R$ 13,6 mil e R$ 23,4
mil) e quase nulo para 150 (R$ —1,1 mil). No Cenario S2, 1100 permanece viavel (R$
6,9 mil), 180 fica proximo do ponto de indiferenca (R$ —2,9 mil), e 150 segue néo viavel
e muito pouco atrativo (R$ -17,6 mil). Conclui-se que, mantida a TMA, a viabilidade

econ6mica aumenta com o desconto da TUSD e com horizontes superiores a 5 anos.

Em termos praticos, portanto, a migragcdo da unidade consumidora hipotética
analisada ao ACL sé demonstra atratividade econémica s6lida quando (i) € possivel
contratar energia incentivada com descontos elevados na TUSD (80%—100%) e (ii) a
unidade permanece no ACL por horizonte superior a cinco anos, de modo que o
investimento inicial do SMF seja diluido, através do aproveitamento do SMF existente,
necessitando nesse caso apenas reformas para adequacdo. Para descontos mais
modestos (50%) e analise estritamente no horizonte 2026-2030, o Valor Presente
Liquido permanece negativo sob a TMA adotada, indicando que a migragéo n&o seria

financeiramente recomendada nesse cenario curto.
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5. CONSIDERAGOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo avaliar a viabilidade econdmico-
financeira da migracdo de uma unidade consumidora hipotética do Grupo A de
pequeno porte, representativa de consumidores atendidos no estado do Para, do
Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) para o Ambiente de Contratagao Livre
(ACL), no horizonte 2026-2030, estendido posteriormente até 2035. A motivagao
central foi responder, de forma quantitativa e transparente, a seguinte pergunta
pratica: a adogcdo do ACL gera beneficio econdmico liquido suficiente, frente aos
custos de transigdo e as condi¢des especificas de consumo da unidade estudada,

para justificar a migracao?

A estratégia metodoldgica adotada neste trabalho teve como eixo central o
ponto de equilibrio (break-even point): primeiro determinou-se, para cada cenario de
desconto na Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD) e para cada hipotese
de custo de Sistema de Medi¢ao para Faturamento (SMF), qual seria 0 pregco maximo
da energia no ACL que igualaria o gasto total ao do ACR. S6 depois dessa etapa-base
€ que se aplicaram os indicadores econdmico-financeiros (economia anualizada,
Retorno sobre o Investimento (ROI), fluxo de caixa acumulado, payback e Valor
Presente Liquido (VPL) para verificar quanto tempo essa vantagem levaria para
aparecer e se ela resistiria ao desconto pelo valor do dinheiro no tempo. Em outras
palavras: o breakeven respondeu “vale migrar a este pre¢co?”, e as demais métricas

responderam “em quanto tempo e com que sensibilidade essa migragcao se paga?”.

Em seguida, foram estabelecidos patamares de preco de energia no ACL
tomando como base publica: (i) precos de referéncia de energia convencional e
incentivada 50% divulgados em painéis de mercado e informes setoriais (DENERGIA,
2025; FGV ENERGIA, 2025); e (ii) o entendimento regulatério de que a energia
incentivada com maiores descontos na TUSD (80% e 100%) tende a incorporar no
preco de venda parte do beneficio tarifario adicional concedido ao consumidor. Como
os valores publicos consultaveis ndao fornecem diretamente precos para as faixas de
80% e 100% de desconto — apenas para a faixa de 50% — o trabalho desenvolveu
um procedimento de extrapolagdo conservador. Esse procedimento assume que o
fornecedor repassa integralmente ao prego da energia (isto é, encarece a tarifa de
energia vendida ao consumidor) todo o ganho adicional de TUSD associado ao

aumento do desconto de 50% para 80% e de 80% para 100%. Em termos praticos,
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esse acréscimo foi modelado como proporcional ao adicional de desconto sobre a
TUSD de referéncia e aplicado sobre o valor-base observado para 50%. Dessa forma,
foi possivel estimar precos equivalentes no ACL para as trés hipéteses de contratagao

analisadas: incentivo de 50%, 80% e 100%.

Com esses patamares de preco de energia no ACL (incentivada 50%, 80% e
100%) e com a projecao tarifaria no ACR para o mesmo horizonte, o estudo comparou
ano a ano o custo anual de permanéncia no ACR com o custo anual projetado no ACL.
Essa diferenga anual foi definida como “saldo” da migragdo, ou seja, a economia
liquida anual obtida ao comprar energia no ACL em vez de permanecer no ACR, antes
de considerar o custo inicial de adaptagao. Esse saldo foi entdo utilizado para calcular
diversas métricas econdmico-financeiras classicas: economia percentual anualizada,
Retorno sobre o Investimento (ROI), fluxo de caixa acumulado e payback, e Valor
Presente Liquido (VPL) sob uma Taxa Minima de Atratividade (TMA). Por fim, foi
incorporado explicitamente o custo do Sistema de Medigao para Faturamento (SMF),
que é condicdo necessaria para a adesao ao ACL. Trabalhou-se com dois cenarios:
S1, em que se considera um custo inicial de SMF mais baixo, compativel com uma
adequacao parcial da cabine de medicao ja existente (troca/ajuste de instrumentos e
telemedicao, sem reforma pesada); e S2, mais conservador, em que se assume um
ajuste mais amplo da medi¢cao — isto €, um retrofit praticamente completo do SMF —

cujo custo total € arcado logo em 2026.

A analise dos resultados mostra que, do ponto de vista puramente operacional
— isto é, desconsiderando ainda o custo de entrada —, a migragcao ao ACL gera
reducdo anual de desembolso com energia ja a partir de 2026 para a unidade
consumidora hipotética parametrizada neste estudo. Essa redugao aparece tanto em
termos absolutos (R$/ano economizados) quanto em termos relativos (“economia
percentual anualizada”). Em termos percentuais, observaram-se economias na ordem
de dezenas de pontos percentuais em relagdo ao custo projetado no ACR,
especialmente nos cenarios de 80 % e 100 % de desconto na TUSD. Essa medida de
economia percentual € a métrica mais comumente utilizada em argumentos
comerciais a favor da migracdo ao mercado livre: “economia de X % na fatura de
energia”. O estudo confirma que, para o perfil tarifario representativo adotado, esses

percentuais sdo de fato significativos. Ou seja, sob a 6tica de comparar apenas as



94

faturas anuais de energia, o ACL tende a ser mais barato do que o ACR ja no curto

prazo.

No entanto, uma avaliacdo séria de viabilidade ndo pode se limitar a
comparagao de faturas. Para migrar ao ACL, a unidade consumidora precisa arcar
com um investimento inicial associado ao Sistema de Medicao e Faturamento (SMF)
e as adaptagdes necessarias para a medigdo e faturamento em ambiente de livre
contratagcdo. Esse custo inicial é particularmente relevante para consumidores de
menor porte (carga abaixo de 500 kW), como é o caso do perfil tarifario hipotético
parametrizado adotado neste estudo, pois o valor absoluto do SMF nao escala
linearmente com o consumo: trata-se de um custo fixo elevado que pesa
proporcionalmente mais para unidades com menor consumo de energia. Quando se
inclui esse desembolso inicial no fluxo econdémico, observa-se uma diferenca
essencial: embora a economia anual exista, ela ndo é suficiente para compensar

imediatamente o investimento inicial.

Essa relacado entre economia acumulada e custo inicial foi analisada via fluxo
de caixa e payback. O fluxo de caixa anual foi definido como a diferenga entre o custo
projetado no ACR e o custo projetado no ACL, menos (no primeiro ano) o investimento
em SMF. O payback foi definido como o primeiro instante em que o fluxo de caixa
acumulado deixa de ser negativo. Os resultados indicam que o payback nao ocorre
imediatamente para todos os cenarios: nos casos menos favoraveis (cenarios com
desconto de 50% na TUSD e custo inicial de SMF mais alto), o investimento inicial
demora a ser recuperado e pode nao retornar integralmente dentro do intervalo 2026—
2030. Ja nos cenarios mais favoraveis — por exemplo, desconto de 80% ou 100% na
TUSD e custo inicial de SMF mais baixo (cenario S1) — o payback ocorre ainda dentro
do periodo analisado, indicando que, apds alguns anos de permanéncia no ACL, o

investimento inicial tende a ser reabsorvido pelas economias anuais.

Apesar de o payback ser uma métrica intuitiva e util para visualizagdo, ele n&o
leva em conta o valor do dinheiro no tempo. Por isso, o estudo adotou explicitamente
uma Taxa Minima de Atratividade (TMA) nominal para descontar os fluxos futuros e
calcular o Valor Presente Liquido (VPL). A TMA foi definida de forma conservadora
com base na taxa SELIC média projetada para 2026—2028 acrescida de um prémio
de risco institucional (@), resultando em um patamar proximo de 12,9% ao ano na data

de corte utilizada. Esse patamar também foi confrontado com uma taxa social de
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desconto tipica de projetos publicos de infraestrutura, convertida a termos nominais
via relagéo de Fisher: o resultado foi uma taxa muito proxima (cerca de 12,8% ao ano),
reforcando que a adog¢dao da TMA financeira baseada em SELIC nao distorceu

artificialmente a analise.

Sob essa TMA, os VPLs calculados apenas no horizonte 2026—2030 foram
negativos para os cenarios com desconto de 50% e 80% na TUSD, e préximos de
zero para o cenario com 100% de desconto. Em outras palavras, se unidade
consumidora hipotética parametrizada adotada neste estudo migrar para o ACL e
permanecer apenas no horizonte curto (cinco anos), pagando a vista o SMF em 2026,
a migragdo nao se mostra economicamente vantajosa em todos os cenarios. A
excegao parcial ocorre no caso de 100% de desconto na TUSD, onde os resultados
ja se aproximam da indiferengca econémica, sugerindo que esse nivel de incentivo

torna a proposta quase neutra financeiramente mesmo em janela curta.

Contudo, o trabalho também avaliou horizontes superiores a cinco anos. A
partir das variagdes percentuais observadas nos saldos anuais entre 2026 e 2030,
projetaram-se saldos adicionais para 2031-2035 assumindo uma desaceleragao
gradual e conservadora das taxas de crescimento da economia anual. Esses saldos
projetados foram descontados pela mesma TMA e incorporados ao calculo do VPL. O
resultado foi que, no cenario S1 (custo inicial de SMF mais baixo), o VPL acumulado
até 2035 tornou-se positivo e relevante para os casos de 80% e 100% de desconto na
TUSD, e praticamente neutro para 50%. No cenario S2 (custo inicial de SMF mais
alto), o caso de 100% de desconto ja se mostra financeiramente viavel no horizonte
estendido, enquanto o caso de 80% aproxima-se do ponto de equilibrio e o caso de
50% permanece menos atrativo. Em termos praticos, isso significa que a migragao ao
ACL passa a se justificar economicamente, de forma robusta, quando: (i) a unidade
consegue contratar energia incentivada com descontos elevados na TUSD (80% ou
100%); e (ii) existe compromisso institucional de permanéncia no ACL por um

horizonte maior que cinco anos, permitindo diluir o custo inicial do SMF.

Esses achados tém implicagdes diretas para a gestao de energia em unidades
publicas de pequeno porte. Primeiro, eles sugerem que a narrativa comercial mais
comum — “migre para o mercado livre e economize X% ao ano” — € verdadeira
apenas em parte. A economia percentual anualizada existe e é relevante ja no curto

prazo, mas ela nao captura nem o custo de entrada nem o valor do dinheiro no tempo;
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por isso, sozinha, nao basta para afirmar viabilidade. Segundo os resultados indicam
que instituicdes com perfil de consumo modesto, como a unidade consumidora
hipotética parametrizada adotada neste estudo, sentem de forma muito mais pesada
o custo inicial de adequacao de medicao e faturamento. Esse custo fixo inicial, apesar
de tecnicamente obrigatorio para participar do ACL, funciona economicamente como
uma barreira de acesso: ele adia o retorno do investimento e “empurra” a atratividade
econbmica para horizontes mais longos. Em outras palavras, a viabilidade nao
depende apenas de “quanto custa a energia’, mas também de “quantos anos a
unidade pretende permanecer no ACL” e “qual é a qualidade do desconto negociado
na TUSD”.

Do ponto de vista institucional, isso tem duas leituras. A primeira é
orgcamentaria: ao migrar para o ACL, a unidade consumidora troca um perfil de gasto
mais estavel e regulado (ACR) por um perfil que traz potencial de redu¢ao de despesa
recorrente, mas exige um desembolso relevante logo no inicio. Essa troca demanda
planejamento orcamentario e decisao explicita de assumir um investimento inicial em
troca de reducgdes futuras do custeio. A segunda leitura € de sustentabilidade e
modernizagao: a migragao para o ACL normalmente vem acompanhada de contratos
de energia de fontes incentivadas (renovaveis qualificadas), que, em principio,
favorecem uma matriz de menor impacto ambiental. Assim, além do aspecto
puramente financeiro, existe também o argumento de alinhamento institucional com
metas de eficiéncia energética, de gestdo ativa de insumos e de previsibilidade de
médio prazo no custo da energia. O proprio exercicio de mensurar TMA, fluxo de
caixa, payback e VPL coloca a unidade consumidora em uma posi¢ao mais madura
de governancga energética, aproximando a analise de investimento em energia da

l6gica ja aplicada a outros ativos de infraestrutura.

E importante reconhecer as limitacdes do estudo. Em primeiro lugar, as
projecoes de precos de energia incentivada no ACL e as projec¢des tarifarias da TUSD-
Energia foram obtidas a partir de dados publicos disponiveis até a data de corte
adotada (10 de outubro de 2025), combinadas com extrapolagbes internas
desenvolvidas neste trabalho. Essas projecdes podem se alterar com revisdes
tarifarias futuras, mudangas regulatorias nos descontos da TUSD incentivada ou
variacbes de mercado na formagao de pregos de longo prazo. Em segundo lugar,

assumiu-se pagamento a vista do SMF em 2026 por trés razdes: (i) eliminar a
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incidéncia de juros sobre o investimento inicial; (ii) capturar eventuais descontos por
quitacao imediata; e (iii) evitar que o custo financeiro embutido em parcelamentos —
usualmente precificado por comercializadoras, empresas de servicos de energia
(ESCOs) ou instituicdes financeiras com base no valor do dinheiro no tempo —
neutralize, na pratica, o ganho econémico do ACL no curto prazo. Como regra, o
parcelamento tende a embutir uma taxa que, na melhor hipdtese, se aproxima do
parametro de desconto (TMA), levando a um resultado liquido semelhante ao obtido
com VPL. Ainda assim, trata-se de uma hipétese: estudos futuros devem comparar
explicitamente “a vista” vs. “parcelado” com taxas reais de mercado (inclusive cenarios
hibridos, como amortizagdo em 24—-36 meses dentro do contrato de energia), pois a
negociagao concreta pode melhorar o payback e o VPL de curto prazo. Em terceiro
lugar, a analise considerou o consumo anual agregado e ndo modelou a curva horaria
real de demanda (ponta/fora de ponta) nem eventuais penalidades contratuais por
ultrapassagem de demanda. Uma modelagem horaria refinada poderia ajustar o
beneficio esperado de migrar para o ACL, especialmente em periodos de ponta.
Sugere-se ainda que estudos futuros adotem horizontes de analise mais longos desde
a etapa inicial de modelagem (por exemplo, 10 a 15 anos), permitindo capturar com
maior robustez os efeitos de ciclos tarifarios completos, revisdes periddicas e
possiveis mudancas estruturais no setor elétrico. Um horizonte ampliado pode
oferecer melhor visualizagdo da estabilidade do ponto de equilibrio ao longo do tempo
e reduzir a sensibilidade dos resultados a variagdes conjunturais de curto prazo. Por
fim, supOs-se estabilidade do perfil de consumo e de permanéncia no ACL ao longo
do horizonte simulado (5 a 10 anos), hipotese que, na pratica, depende de

continuidade administrativa e orgamentaria da instituigdo consumidora.

Adicionalmente, destaca-se que o horizonte principal de analise tarifaria (2026—
2030), ainda que posteriormente estendido até 2035 para fins de projegao de saldos
e calculo do VPL, pode ser considerado relativamente curto para capturar ciclos
estruturais mais amplos de variacao tarifaria, especialmente em sistemas elétricos
sujeitos a revisbes periddicas, reequilibrios regulatérios e oscilagdes hidrolodgicas
relevantes. Em horizontes mais extensos, poderiam emergir padrbes distintos de
comportamento tarifario capazes de alterar a dindmica relativa entre ACR e ACL,

sobretudo no que se refere a evolugdo da TUSD e da Tarifa de Energia (TE).
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Em toda a modelagem adotou-se deliberadamente uma postura conservadora
(hipoteses mais restritivas, repasses integrais do beneficio tarifario ao prego de
energia, TMA elevada, pagamento do SMF a vista etc.) para evitar conclusdes
otimistas ndo sustentadas por dados. Essa prudéncia reduz o risco de “surpresas”
adversas na implementacgao; por outro lado, pode subestimar a atratividade real caso
a unidade consumidora obtenha condigdes comerciais melhores do que as aqui
supostas (descontos de TUSD maiores, preco de energia competitivo, parcelamento
com custo financeiro efetivo inferior a TMA, entre outros). Recomenda-se, portanto,
consultar fornecedores (comercializadoras/varejistas) para precgos firmes no ACL e
empresas/consultorias especializadas em SMF e adequagdes elétricas para

orcamentos atualizados, recalculando ROI, payback e VPL com essas cotacoes.

A luz do contexto regional e orcamentario, recomenda-se que a instituicao
consumidora trate a migragao ao ACL nao como uma decisdo isolada de uma unidade
especifica, mas como uma politica energética integrada. Unidades de maior demanda
tendem a diluir melhor o custo inicial de medicdo e, portanto, podem apresentar
payback e VPL positivos em horizontes menores. Assim, uma estratégia coordenada
em nivel institucional — avaliando a migragcdo conjunta de unidades com cargas
somadas ou negociando em bloco condi¢gdes contratuais de energia incentivada —
pode reduzir o peso do investimento unitario e melhorar o poder de barganha na
contratacdo de energia incentivada (80%—100% de desconto na TUSD). Outra
recomendacgao direta € reavaliar periodicamente a TMA adotada, tanto na dtica
financeira (Sistema Especial de Liquidagao e de Custddia (SELIC) + prémio de risco)
quanto na otica publica (taxa social de desconto), pois a atratividade da migragao
depende fortemente dessa taxa. Por fim, sugere-se como trabalho futuro a repeticéo
do presente método para diferentes perfis de consumo em instituicbes com
caracteristicas semelhantes, incluindo unidades com demanda maior, e a simulagao
de cenarios em que o SMF nao é pago integralmente no primeiro ano, mas diluido
contratualmente ao longo de varios anos de permanéncia no ACL. Esses estudos
complementares podem apoiar uma politica energética mais ampla, que considere
simultaneamente reducao de custos, previsibilidade orgamentaria de meédio prazo e

alinhamento institucional com metas de sustentabilidade.

Além disso, € importante destacar que os resultados aqui discutidos foram

obtidos em um contexto especifico: uma unidade consumidora atendida em média
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tensdo na Regiao Norte do Brasil, com demanda contratada (ponta e fora de ponta)
na ordem de 70 kW e inserida em um subsistema elétrico historicamente exposto a
sazonalidade hidrologica e ao acionamento de geragao térmica em periodos criticos.
Em regiées como a Norte, oscilagdes tarifarias associadas a variagdes de despacho
e limitagbes estruturais de transmissao tendem a pressionar o custo da energia para
o consumidor cativo. Nesse sentido, a avaliagdo da migragcao ao ACL n&o é apenas
um exercicio de “‘reducado de fatura”, mas também uma anadlise de previsibilidade
orgcamentaria em um ambiente onde a conta de energia pode se tornar volatil. Esse
carater regional reforca o interesse do estudo: ele ndo trata de um consumidor
industrial de grande porte, mas de uma unidade consumidora de menor demanda que
passou a ser elegivel ao mercado livre somente apds a abertura regulatéria de 2024,
mediada por comercializador varejista. Ou seja, representa um perfil emergente de
agente do ACL — consumidores do Grupo A de menor porte — que historicamente

apareciam com menor frequéncia nos estudos de viabilidade econédmica do setor.

Em concluséo, o estudo mostra que a migracado ao ACL nao é automaticamente
vantajosa em qualquer condi¢cdo, pois depende de o projeto cruzar o ponto de
equilibrio (break-even) dentro do horizonte de analise: (i) contratacdo de energia
incentivada com elevados descontos na TUSD (80% ou 100%); e (ii) permanéncia no
ACL por um horizonte superior a cinco anos, permitindo diluir o custo inicial do SMF e
capturar plenamente os ganhos anuais de custo de energia. Em cenarios menos
favoraveis — desconto de 50% e horizonte curto — o Valor Presente Liquido
permanece negativo sob a taxa minima de atratividade adotada, e a migragao nao se
justificaria financeiramente. Assim, a decisdo ndo deve ser guiada apenas por
percentuais de “economia na fatura”, mas por uma analise estruturada de fluxo de
caixa, payback e VPL, que incorpore o custo inicial de adequagao e o valor do dinheiro

no tempo.
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