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capítulo 1

a gEraçãO E a cOmErcIalIzaçãO
da EnErgIa



nos módulos anteriores, vimos que a energia elétrica é gerada por 
vários agentes independentes, na maioria das vezes conectados ao 
sistema interligado nacional (sin). também vimos que essa energia 
trafega pelas redes de transmissão e/ou distribuição até chegar aos 
consumidores finais, e que ela não pode ser armazenada de forma vi-
ável, mas sim consumida instantaneamente, sem sobras ou déficits 
físicos.

É chegado o momento de entender melhor como funciona o lado 
econômico-financeiro do mercado de energia elétrica, que envolve 
fundamentalmente os agentes de geração, comercialização, impor-
tação e exportação, as distribuidoras e, claro, os consumidores. no 
brasil, atualmente, existem três classes de consumidores. são elas:
•	 consumidor cativo: é aquele que não pode comprar energia elé-

trica diretamente, senão por meio da empresa distribuidora de 
sua localidade. nesta categoria, estão todos os clientes de baixa 
tensão e a maioria dos consumidores de média tensão.

•	 consumidor livre: é aquele consumidor que pode optar por com-
prar energia diretamente no chamado mercado livre. esse con-
sumidor deve ter demanda mínima de 3 MW, em qualquer nível 
de tensão.

•	 consumidor especial: é o consumidor que também pode negociar 
energia no mercado livre, desde que a adquira de fontes incenti-
vadas, como biomassa, PcHs e solar. Para que o consumidor pos-
sa ser enquadrado como especial, sua demanda deve ser igual ou 
superior a 500 kW.

em alguns países da europa, por exemplo, até mesmo os consu-
midores de baixa tensão podem comprar energia elétrica no merca-
do livre, muitas vezes optando por pagar mais caro pela aquisição de 
montantes de energia que provenham de fontes renováveis, como a 
solar e a eólica. no brasil, o limite mínimo de demanda para tornar-
-se um consumidor livre restringe esse mercado apenas aos grandes 
consumidores. 

no novo modelo, instituído em 2004, todos os consumidores de-
vem ter 100% de sua energia contratada, o que significa que precisam 
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ter contratos bilaterais de suprimento de energia para horizontes 
de curto, médio e longo prazos. no caso dos consumidores cativos, 
quem tem a obrigação de contratação de sua energia é a distribuidora 
local, o que acaba por efetivar as garantias para o financiamento da 
expansão do sistema.

da parte dos geradores, comercializadores, importadores e ex-
portadores de energia, a venda dos montantes ofertados deve ser 
lastreada pela garantia física das usinas fornecedoras em primeira 
instância. o lastro de energia de cada empreendimento de geração é 
calculado pela ePe e disciplinado pelo MMe.

uma questão importante que torna o setor elétrico distinto dos 
demais mercados é a diferença entre a geração e consumo físicos e a 
compra e venda contratual ou contábil de energia. Por haver um pla-
nejamento e operação centralizados, o despacho físico das usinas é 
realizado almejando-se o menor custo total, sem levar em considera-
ção os montantes contratados por cada usina. Maiores detalhes sobre 
como isso ocorre na prática serão apresentados a seguir.



com o objetivo de garantir a modicidade tarifária e a segurança do 
suprimento de energia elétrica, por meio da expansão planejada de 
novos empreendimentos de geração, o novo modelo de contratação 
de energia, instituído em 2004, segmentou o mercado em ambien-
tes distintos para a contratação de energia elétrica: o ambiente de 
contratação regulada (Acr) e o ambiente de contratação livre (Acl). 
como será explicitado a seguir, no Acr participam apenas as distri-
buidoras, que representam os consumidores cativos. no Acl, por 
sua vez, participam os consumidores livres e também os consumi-
dores especiais.

como já mencionado, seja por meio dos leilões regulados ou pela 
livre negociação, 100% da energia consumida no país deve estar 
contratada, não havendo exposição dos agentes ao risco da não co-
bertura contratual. no entanto, devido às naturezas distintas da 
geração física efetiva e de sua comercialização financeira e contábil, 
existem diferenças entre os montantes contratados e os efetivamen-
te realizados.

essas diferenças, que também valem para geradores e consu-
midores, são resolvidas financeiramente no chamado Mercado 
de curto Prazo, no qual atua o Preço de liquidação das diferenças 
(Pld). todas as sobras e déficits entre o que foi contratado e efeti-
vamente verificado são liquidados a esse preço, que é calculado pela 
ccee a partir de modelos matemáticos de otimização, os mesmos 
usados pelo ons para o despacho otimizado das usinas.

Por exemplo, caso um consumidor tenha usado, em determina-
do mês, mais do que tinha contratado de energia, deverá comprar a 
diferença ao preço de curto prazo, no caso o Pld. da mesma forma, 
caso tenha consumido menos que o contratado, deverá vender o ex-
cedente ao Pld. Para os agentes de geração, embora esse processo 

o Pld não é um preço resultante direto das forças econômicas de 
oferta e demanda por energia, mas sim calculado semanalmente pela 
ccee, para cada nível de carga e para cada submercado do sistema 
interligado, considerando o contexto particular do sistema hidrotér-
mico brasileiro. esse cálculo é realizado por meio dos mesmos mode-
los usados pelo ons no processo de despacho otimizado. como resul-
tado de um modelo de otimização, o Pld emula o custo Marginal de 
operação (cMo), usado como aproximação do preço teórico de equi-
líbrio no mercado de energia.

A ideia é que, em situações de restrição de oferta de energia, como, 
por exemplo, nos períodos hidrologicamente secos, o Pld seja alto, re-
fletindo um alto cMo. Ao contrário, em cenários de ampla oferta, como 
nos períodos úmidos, o Pld seria baixo, indicando que novas deman-
das incrementais seriam supridas com tranquilidade por todo o con-
junto das usinas geradoras.

O mOdelO de 
cOmercializaçãO de energia

O PreçO de liquidaçãO das 
diferenças - Pld
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1. energia alocada refere-se ao Mecanismo de realocação de energia (Mre). nesse 
mecanismo, os geradores hidrelétricos participam de um pool de realocação de 
sobras e déficits. o objetivo do pool é reduz o risco de exposição das hidrelétricas aos 
preços de curto prazo.

ocorra de forma semelhante, o montante a ser liquidado depende do 
tipo de usina. se hidrelétrica, tratar-se-á da energia alocada1, e não 
da energia efetivamente fornecida.



capítulo 2

O ambIEntE dE cOntrataçãO rEgulada - acr

como o consumidor cativo não pode adquirir energia elétrica dire-
tamente do gerador, a comercialização de sua energia ocorre sem-
pre por intermédio da distribuidora, que é seu fornecedor em última 
instância. no Ambiente de contratação regulada (Acr), também co-
nhecido como Mercado regulado, empresas com  mercado maior que 
500 gWh por ano são obrigadas a adquirir energia elétrica por meio 
de leilões regulados pela Aneel e promovidos ccee. Para as distri-
buidoras menores, a participação é facultativa, pois podem continuar 
a ser atendidas pela sua supridora tradicional, que em muitos casos 
são as próprias distribuidoras maiores.

os leilões regulados têm por objetivo emular a competição entre 
os agentes de geração para o atendimento do mercado varejista de 
energia.  A dinâmica dos leilões torna ganhadores aqueles empreen-
dimentos que, somados, supram a quantidade de energia demandada 
pelas distribuidoras aos menores preços ofertados. A compra e a ven-
da dessa energia são formalizadas por meio de contratos denomina-
dos contratos de comercialização de energia elétrica no Ambiente 
regulado (cceAr), que podem ter prazos diferentes de duração, de-
pendendo do leilão.

 Além dos leilões, as distribuidoras têm também outras for-
mas de compra de energia elétrica, como, por exemplo, pela chamada 
geração distribuída (gd), que consiste na contratação de usinas de 
pequeno porte conectadas a redes de distribuição. essa energia pode 
ser contratada diretamente pelas distribuidoras até o limite máxi-
mo de 10% de sua carga total, devendo seguir ritos públicos como 
os certames da Aneel. elas ainda adquirem energia de usinas que 
produzem eletricidade a partir de fontes alternativas incentivadas 
pelo governo (eólicas, pequenas centrais hidrelétricas (PcHs) e ter-
melétricas movidas a biomassa), que são contratadas no Programa de 
incentivo às Fontes Alternativas de energia elétrica (ProinFA).
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os leilões são divididos de acordo com o tipo de empreendimento: 
se novo ou existente. os chamados leilões de energia existente são 
aqueles destinados a atender as distribuidoras no ano subsequente 
ao da contratação (denominado A-1) a partir de energia proveniente 
de empreendimentos em operação. Já os leilões de energia nova des-
tinam-se à contratação de energia proveniente de usinas em projeto 
ou em construção, que poderão fornecer energia em 3 (denominado 
A-3) ou 5 (A-5) anos a partir da contratação. esta segmentação é ne-
cessária porque os custos de capital dos empreendimentos existen-
tes não são comparáveis aos de empreendimentos novos, ainda a ser 
amortizados.

deve-se observar também que após o advento da lei 12.783 de 
2013, parte considerável da energia “velha”, proveniente de empre-
endimentos hidroelétricos com mais de trinta anos, passou a ser 
comercializada com preços regulados pela Aneel e com montantes 
contratados pelo regime de cotas nas distribuidoras. com efeito, es-
ses agentes passaram a não poder mais participar dos leilões do Acr.

os contratos resultantes dos leilões podem ser de duas modalidades 
diferentes: por quantidade ou por disponibilidade. os contratos por 
quantidade preveem o fornecimento de um montante fixo de energia 
a um determinado preço. nesta modalidade, geralmente utilizada 
para a contratação de energia hidráulica, os geradores estão sujei-
tos a riscos de sobras ou déficits de energia, liquidados ao Pld, sen-
do que esses riscos são minimizados pelo chamado Mecanismo de 
realocação de energia (Mre). esse mecanismo realoca montantes de 
energia gerados entre as usinas participantes, reduzindo o risco de 
exposição de agentes individuais.

os contratos por disponibilidade, por sua vez, são destinados à 
contratação de usinas termelétricas, e preveem uma remuneração 
fixa ao agente gerador, independente do que for efetivamente gerado. 
nesses contratos, a parcela fixa é destinada à cobertura dos custos 
fixos para a disponibilização da usina ao sistema, que pode ou não ser 
despachada por conta das condições hidrológicas do sistema inter-
ligado. todavia, quando essas usinas são despachadas, as distribui-
doras devem pagar os curtos variáveis relativos ao uso do combustí-
vel, que serão repassados aos consumidores no momento do reajuste 
tarifário.

o objetivo dos contratos por disponibilidade é garantir a segu-
rança do sistema hidrotérmico. caso as condições hidrológicas sejam 
desfavoráveis, como em períodos excessivamente secos, essas usinas 
podem ser solicitadas a despachar sua energia, reduzindo o risco do 
déficit de oferta do sistema como um todo. Ao contrário, quando as 
condições hidrológicas são favoráveis, essas usinas são deixadas em 
estado de espera.

energia nOva e 
energia existente

cOntratOs POr quantidade e 
POr disPOnibilidade
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capítulo 3

O ambIEntE dE cOntrataçãO lIvrE - acl

o Ambiente de contratação livre (Acl), também conhecido como 
Mercado livre, é o ambiente onde se realizam as operações de com-
pra e venda de energia elétrica por meio de contratos bilaterais entre 
consumidores livres, comercializadores, importadores, exportado-
res de energia e geradores, sendo que as condições, preços e volumes 
são livremente negociados. os contratos no Acl são denominados 
contratos de comercialização de energia no Ambiente livre (cceAl).

como ocorre no mercado regulado, o consumidor livre também 
deve apresentar cobertura (lastro contratual) para o atendimento de 
100% de seu consumo de energia. essa constatação é realizada men-
salmente com base nos dados de consumo verificado e contratos de 
compra dos últimos doze meses. como já mencionado, tal garantia é 
requerida com o objetivo de reduzir os riscos de exposição dos agen-
tes às condições de curto prazo.

os agentes geradores, entre eles concessionárias de serviço pú-
blico de geração, produtores independentes de energia e autoprodu-
tores, além de comercializadores, podem, com algumas exceções, 
vender energia elétrica nos dois ambientes (Acl ou Acr), mantendo 
o caráter competitivo da geração . todos os contratos de compra e 
venda de energia elétrica realizados no mercado livre devem ser re-
gistrados na ccee, sendo informados os montantes acordados, pra-
zos de entrega e preços. todavia, os preços dos contratos não são pu-
blicados pela ccee, que os utiliza com o objetivo de calcular o preço 
médio pra fins de acompanhamento do mercado.

caso o consumidor livre esteja conectado ao sistema de transmis-
são, deverá pagar, além do contrato de energia livremente negocia-
do com seu supridor, os custos de uso do sistema de transmissão por 
meio da tarifa de uso do sistema de transmissão (tust). da mesma 
forma, caso o consumidor livre esteja conectado ao sistema de distri-
buição, independente do seu contrato de energia, deverá arcar com 
os custos de uso do sistema de distribuição por meio da tarifa de uso 

1. Para empreendimentos antigos, a política iniciada em 2013 consiste em regular os 
preços desses agentes, retirando-os do ambiente competitivo da geração.

15  •  entendA A indústriA de energiA elétricA - módulo 6



o Ambiente de contrAtAção livre - Acl    •  16 17  •  entendA A indústriA de energiA elétricA - módulo 6

do sistema de distribuição (tusd).
Quando um consumidor potencialmente livre migra do mercado 

cativo para o mercado livre, desde que permaneça conectado no mes-
mo nível de tensão, suas despesas com o pagamento da tusd per-
manecem as mesmas, acomodando tratamento isonômico, no que se 
refere aos custos de transporte, entre consumidores livres e cativos.

Aspecto técnico
A energia elétrica é gerada por várias usinas e injetada nos 
sistemas de transmissão e distribuição. tecnicamente, não é 
possível que um gerador entregue a sua energia para apenas 
um consumidor. o que ocorre fisicamente é que a soma de todo 
o montante consumido deve ser atendido pela soma de todo o 
montante gerado, consideradas as perdas.

Aspecto regulatório
cada unidade geradora, por meio ou não de comercializado-
res, tem contratos de venda de energia para um ou mais con-
sumidores ou distribuidores. esses contratos são bilaterais, 
negociados livremente para consumidores livres ou resultan-
tes de leilões regulados para o caso das empresas distribuido-
ras. Qualquer montante diferente dos montantes contratados, 
consumido ou gerado, será liquidado ao Pld.



anExOs

AbrAceel www.abraceel.org.br
Aneel Atlas de energia elétrica no brasil, 3a edição, 2008.
Aneel www.aneel.gov.br
ccee visão geral das operações, cartilha, 2011.
ccee www.ccee.org.br
ePe balanço energético nacional 2011 - ano base 2010.
ePe www.epe.gov.br
ons www.ons.org.br

Acl Ambiente de contratação regulada.
Acr Ambiente de contratação livre.
Aneel Agência nacional de energia elétrica.
AP Auto produtor.
brr base de remuneração regulatória.
ccc  conta de consumo de combustíveis.
cceAl  contratos de comercialização de energia no Ambiente 

livre.
cceAr  contratos de comercialização de energia no Ambiente 

regulado.
ccee  câmara de comercialização de energia elétrica.
cde  conta de desenvolvimento energético.
cFurH  compensação Financeira pelo uso de recursos 

Hídricos.

referências cOnsultadas

lista de acrônimOs e siglas
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cgH central geradora Hidrelétrica.
cMo  custo Marginal da operação.
cMse  comitê de Monitoramento do setor elétrico.
cnPe   conselho nacional de Política energética.
dit  demais instalações da transmissão.
eol  central geradora eolielétrica.
ePe empresa de Pesquisa energética.
ess  encargos de serviços do sistema.
gd  geração distribuída.
irt  reajuste tarifário.
MMe  Ministério de Minas e energia.
ons operador nacional do sistema.
P&d  Pesquisa e desenvolvimento.
PcH  Pequena central Hidrelétrica.
PcH  Pequena central Hidrelétrica.
Pie Produtor independente de energia.
Pld  Preço de liquidação das diferenças.
ProinFA Programa de incentivo às Fontes Alternativas.
rAP  receita Anual Permitida.
reseb Projeto de reestruturação do setor elétrico.
rgr reserva global de reversão.
rtP reposicionamento tarifário.
sin sistema interligado nacional.
te  tarifa de energia.
tFsee taxa de Fiscalização de serviços de energia elétrica.
tusd  tarifa de uso do sistema de distribuição.
tust tarifa de uso do sistema de transmissão.
uFv  usina Fotovoltaica.
uHe  usina Hidrelétrica de energia.
ute  usina termelétrica de energia.
utn usina termonuclear.
WAcc  Weighted Average Cost Of Capital (custo Médio 

Ponderado do capital).
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A principal razão de existir da Abradee - Associação brasileira de 
distribuidores de energia elétrica - é atuar como facilitadora nas 
relações entre as distribuidoras de energia elétrica (suas associadas) 
e os demais agentes que atuam no setor elétrico brasileiro. são 41 
concessionárias associadas, que estão presentes em todas as regiões 
do País e respondem por mais de 98% de todo o mercado brasileiro.  
com sede em brasília, a Abradee tem entre suas atribuições prestar 
serviços de apoio a suas associadas nas áreas técnica, comercial, 
econômica, financeira e institucional. cabe ainda à Associação: 
promover cursos, seminários e editar publicações; e trocar 
informações com entidades nacionais e internacionais, visando ao 
desenvolvimento e à capacitação de seus associados, bem como à 
defesa dos interesses do setor de distribuição de energia elétrica.

www.abradee.org.br

Presidente  nelson Fonseca leite
diretor  Marco delgado
diretor daniel Mendonça

Expediente

redação Fábio sismotto el Hage
design cúmplice comunicação
coordenação leny iara vasem Medeiros
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Representando 98% da distribuição de energia 
elétrica brasileira, a ABRADEE fornece, há quase 

40 anos, dados e posicionamentos para contribuir 
com o avanço do Setor Elétrico no Brasil. Todavia, o 
setor possui contornos complexos, oriundos de mais 
de um século de aperfeiçoamentos - o que, por vezes, 

dificulta a transmissão de seu conhecimento ao 
grande público brasileiro.

Tendo isso em vista, a ABRADEE lança, através de 
seu Instituto Abradee da Energia ( i|Abradee ), a 
série “Entenda a Indústria de Energia Elétrica”. 

Composta por 6 módulos, nela são abordados 
todos os aspectos da indústria de energia elétrica, 
com temas que vão desde sua origem até últimas 

modificações instituídas em nosso país.

Em linguagem acessível, o objetivo da série é o de 
difundir conhecimento sobre o Setor Elétrico a todo 

o público brasileiro, independente de formação 
ou idade, tornando este complexo setor de fácil 

entendimento para a população brasileira, para 
legisladores e para profissionais que atuem no SEB.

Nelson Fonseca Leite – Presidente da Abradee
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