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Nota Técnica de Adequação Orçamentária e Financeira nº 26/2015 

Em 26 de agosto de 2015. 

Assunto: Subsídios para análise da adequação 
orçamentária e financeira da Medida Provisória nº 
688, de 18 de agosto de 2015, que “Dispõe sobre a 
repactuação do risco hidrológico de geração de 
energia elétrica, institui a bonificação pela outorga e 
altera a Lei nº 10.848, de 15 de março de 2004, que 
dispõe sobre a comercialização de energia elétrica, 
a Lei nº 12.783, 11 de janeiro de 2013, que dispõe 
sobre as concessões de energia elétrica, e a Lei nº 
9.478, de 6 de agosto de 1997, que institui o 
Conselho Nacional de Política Energética.”. 
 

Interessado: Comissão Mista encarregada de emitir 
parecer sobre a referida Medida Provisória. 
 

1 Introdução  

Nos termos do disposto no art. 62, § 9º, da Constituição Federal, caberá a 

uma comissão mista de Deputados e Senadores examinar as medidas provisórias e 

sobre elas emitir parecer, antes de serem apreciadas, em sessões separadas, pelo 

Plenário de cada uma das Casas do Congresso Nacional. Tal competência foi 

designada à Comissão Mista de Orçamentos, Fiscalização e Controle (CMO). 

Nesses termos, e para mais bem instruir a decisão plenária, o art. 19 da 

Resolução nº 1, de 2002-CN, dispõe sobre a forma como serão disponibilizados aos 

membros da supracitada CMO subsídios para apreciação da matéria, em especial 

no que tange à adequação orçamentária e financeira. 
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 A resolução esclarece que compete ao "órgão de consultoria e 

assessoramento orçamentário da Casa a que pertencer o Relator da Medida 

Provisória" encaminhar aos relatores e à Comissão, no prazo de cinco dias, de sua 

publicação, nota técnica com subsídios acerca da adequação orçamentária e 

financeira. 

Com fulcro no exposto, compete a esta Consultoria de Orçamentos, 

Fiscalização e Controle elaborar nota técnica acerca da compatibilidade e 

adequação financeira e orçamentária da Medida Provisória no 688, de 18 de agosto 

de 2015 (MP 688). 

 

2 Síntese da medida provisória 

Na Exposição de Motivos no 00023/2015 MME AGU MF, os Exmos. Srs. 

Ministro de Minas e Energia, da Advocacia Geral da União e do Ministério da 

Fazenda esclarecem que a medida provisória em análise dispõe sobre a 

repactuação do risco hidrológico de geração de energia elétrica, altera dispositivos 

da legislação vigente, com o objetivo de conferir amparo legal à mencionada 

repactuação com anuência da Agência Nacional de Energia Elétrica - ANEEL, além 

de viabilizar a licitação com cobrança de bonificação pela outorga de 

empreendimentos de geração de energia hidrelétrica cujas concessões não foram 

renovadas nos termos da Lei nº 12.783, de 11 de janeiro de 2013. 

A citada EM alerta que, quanto à repactuação do risco hidrológico pelas 

geradoras de energia, é preciso notar que desde o último quadrimestre de 2012 o 

país enfrenta condições hidrológicas adversas. Afirma que tal fato é de 

conhecimento público e levou a decisões do Comitê de Monitoramento do Setor 

Elétrico - CMSE que culminaram com:  
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I - flexibilização da cota mínima de operação da Usina Hidrelétrica - UHE 

Itaipu;  

II - despacho de usinas termelétricas fora da ordem de mérito, desde 18 de 

outubro de 2012; e  

III - deliberação, em 5 de agosto de 2015, pelo desligamento das usinas 

térmicas com Custo Variável Unitário - CVU acima de R$ 600/MWh, despachadas 

para garantia da segurança energética, considerando-se a evolução das condições 

hidroenergéticas do Sistema Interligado Nacional - SIN.  

Segue asseverando que as condições hidrológicas adversas, somada às 

decisões operativas do SIN e a outros fatores que influenciam no despacho da 

geração pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico - ONS, resultaram em redução 

expressiva do fator de ajuste do Mecanismo de Realocação de Energia - MRE, 

também denominado Generation Scaling Factor - GSF. A EM orienta que a 

degradação do fator de ajuste do MRE afeta os agentes de geração hidrelétrica que, 

ao não conseguirem entregar energia suficiente para honrar seus contratos, ficam 

expostos ao Preço de Liquidação de Diferenças - PLD no Mercado de Curto Prazo e 

têm de enfrentar efeitos econômico-financeiros negativos que inviabilizam 

econômica e financeiramente o setor de geração de energia hidrelétrica. Tal 

situação, corroborada por inúmeras manifestações de agentes do setor, fizeram com 

que a ANEEL deliberasse abertura de Audiência Pública para tratar conceitualmente 

do tema. Na busca de solução para a questão, as diversas contribuições dos 

agentes recebidas pela ANEEL foram consideradas pelo Ministério de Minas e 

Energia - MME, Empresa de Pesquisa Energética - EPE e Câmara de 

Comercialização de Energia Elétrica - CCEE, na concepção de uma proposta de 

repactuação do risco hidrológico por adesão dos agentes de geração hidrelétrica.  

A EM ainda esclarece que, para que a repactuação do risco hidrológico possa 

ser implementada, faz-se necessária a adoção de dispositivos legais que confiram o 
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devido amparo à solução da questão. Registra, também, que a contabilização e 

liquidação do Mercado de Curto Prazo encontra-se praticamente paralisada, com 

índice elevado de inadimplência, diante da execução de liminares obtidas por cerca 

de um quarto dos agentes, em prejuízo dos demais e, ao fim e ao cabo, do 

consumidor final de energia que corre o risco de arcar com a totalidade dos custos 

provocados por tal situação sem qualquer contrapartida dos agentes de geração 

hidrelétrica.  

A Exposição de Motivos também ressalta que, antes da instituição da CCEE, 

quando das operações do Mercado Atacadista de Energia - MAE, antes do modelo 

instituído pela Lei nº 10.848, de 2004, a suspensão da liquidação por meio de 

liminares de cerca de 7% dos 114 agentes trouxe consequências perversas para o 

setor tendo culminado com a extinção do MAE. Estatui que, no cenário atual, no 

entanto, com a vigência de liminares que respaldam cerca de 23% dos agentes, as 

consequências para o setor podem ser ainda mais danosas, justificando a urgência 

e a relevância das medidas ora propostas.  

O documento em comento define que, basicamente, há duas soluções 

concebidas, uma para cada tipo de ambiente de contratação, respeitadas as 

respectivas particularidades: o Ambiente de Contratação Regulada - ACR e o 

Ambiente de Contratação Livre - ACL. A primeira refere-se à energia que se 

encontra contratada com os agentes de distribuição de energia elétrica no ACR de 

que trata o art. 2º da Lei nº 10.848, de 15 de março de 2004, incluindo:  

I - os Contratos de Comercialização de Energia no Ambiente Regulado - 

CCEAR, negociados em leilões de energia existente, de energia nova e de fontes 

alternativas;  

II - contratos bilaterais anteriores à Lei nº 10.848, de 2004; e  

III - aqueles resultantes de contratação com Pequenas Centrais Hidrelétricas - 

PCH enquadradas no Programa de Incentivo às Fontes Alternativas - PROINFA.  
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Quanto a essa primeira solução, voltada ao ACR, permite-se a repactuação 

do risco hidrológico mediante:  

I - pagamento de prêmio de risco pelos geradores hidrelétricos a ser aportado 

em favor da Conta Centralizadora dos Recursos de Bandeiras Tarifárias; e  

II - cessão para a Conta Centralizadora dos Recursos de Bandeiras Tarifárias 

dos direitos e obrigações dos geradores referentes, respectivamente, à liquidação da 

energia secundária e ao deslocamento de geração hidrelétrica, decorrentes dos 

ajustes do MRE, no Mercado de Curto Prazo.  

 A EM afirma que, dessa forma, o risco hidrológico repactuado, relativo à 

energia contratada no ACR, será coberto pela Conta Centralizadora dos Recursos 

de Bandeiras Tarifárias. Ou seja, a CDE, por meio dos recursos de Bandeiras 

Tarifárias, passa a ser o veículo para recebimento do prêmio de risco e pagamentos 

relativos à repactuação do risco hidrológico. Tal veículo permitiria que a solução ora 

proposta constituísse um ativo tangível aos agentes que viessem a repactuar o risco 

hidrológico.  

A já referida EM define que a segunda solução foi concebida para a energia 

que não está contratada no ACR, quer esteja contratada no ACL – mediante 

contratos bilaterais não regulados, a preços e condições livremente pactuados –, 

quer esteja atendendo ao consumo próprio dos autoprodutores. Nessa segunda 

solução, concebida para a energia que está contratada no ACL ou esteja atendendo 

ao consumo próprio dos autoprodutores, permite-se a repactuação do risco 

hidrológico mediante:  

I - pagamento de prêmio de risco pelos geradores hidrelétricos a ser aportado 

na Conta de Energia de Reserva - CONER, instituída por meio do Decreto nº 6.353, 

de 16 de janeiro de 2008; e  
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II - contratação voluntária pelos agentes de geração, de reserva de 

capacidade de geração específica para a mitigação do risco hidrológico, que poderá 

ser definida pelo MME, a partir de estudo realizado pela EPE, cujos custos não 

serão rateados com os usuários finais de energia de reserva do SIN.  

Conclui este argumento a EM estabelecendo que, dessa forma, a segunda 

alternativa de solução permite contratação de energia de reserva nova para mitigar o 

risco hidrológico. No entanto, a diferença entre receitas e custos relativos a essa 

contratação são ressarcidos aos agentes de geração mediante extensão de prazo e 

livre dispor da energia elétrica. Quanto ao risco assumido pelos agentes de geração 

relativo ao exercício de 2015, o arranjo proposto permite aos agentes que 

repactuarem o risco a criação de ativo financeiro tangível mediante extensão de 

prazo e contratação da energia, em quaisquer dos ambientes de contratação.  

Cabe ressaltar que a medida proposta exclui do ajuste do MRE o 

deslocamento hidrelétrico decorrente de rateio de perdas na rede básica, consumo 

interno das usinas hidrelétricas e indisponibilidade, forçada e programada. Tal 

dispositivo tem o condão de deixar sob gestão do agente de geração esses fatores 

que influenciam na energia entregue pelas hidrelétricas e que não estão 

relacionadas ao risco hidrológico. Além disso, a medida proposta confere à ANEEL 

competência para calcular o prêmio de risco, o preço de referência proposto para se 

obter a extensão de prazo e eventual contratação de energia no ACR, quando for o 

caso, bem como a taxa de desconto a ser empregada quando da postergação de 

pagamento do prêmio de risco.  

A EM em tela ressalta ainda que a medida proposta procura não afetar a 

repactuação do risco hidrológico caso haja revisão ordinária da garantia física das 

usinas quando da repactuação. Tais revisões, previstas no art. 21, §§ 4º e 5º, do 

Decreto nº 2.655, de 2 de julho de 1998, poderiam ensejar revisão do risco 

pactuado, quando se assumiu a garantia física da usina como premissa de cálculo 
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do prêmio de risco. Dessa forma, para mitigar tal risco, propõe-se que eventual 

alteração de garantia física possa ensejar revisão do preço dos contratos no 

Ambiente de Contratação Regulada - ACR ou extensão adicional de prazo da 

outorga. Além disso, ressalte-se a importância de deixar explícito que a eficácia da 

repactuação do risco hidrológico estará condicionada à desistência, pelo próprio 

agente de geração e seu grupo econômico, de eventuais ações judiciais e renunciar 

a alegações de direito atinentes à questão.  

Continuando, a EM afirma que, no que tange às propostas de alterações na 

legislação vigente, a alteração na Lei nº 10.848, de 2004, tem o objetivo de conferir 

competência ao MME para que possa atribuir o risco ao gerador (vendedor) ou ao 

comprador, independentemente da modalidade de contratação, quer seja por 

quantidade, quer seja por disponibilidade. Assevera que essa medida permite que a 

repactuação proposta esteja amparada na Lei nº 10.848, de 2004. Importante 

também prever que a energia contratada nos termos da medida proposta seja 

contemplada no portfólio de contratos dos agentes de distribuição de energia 

elétrica, para atendimento à obrigação de contratação da totalidade de seus 

mercados. A proposta, desse modo, pretende resolver, de forma pactuada, uma 

importante questão para o bom funcionamento do setor elétrico brasileiro, além de 

ser urgente diante da iminente paralisação do Mercado de Curto Prazo, com 

consequências nefastas para o setor elétrico e para a economia do país.  

Ainda, a EM estabelece em seu texto que, quanto à relevância da 

possibilidade de repactuação do risco hidrológico, a proposta contribuirá para 

garantir a preservação no país de um sistema elétrico robusto e de baixo custo, 

propiciando um ambiente de negócios estável que permita a continuidade do fluxo 

de investimentos necessários para a expansão da capacidade do sistema, em 

especial quanto à capacidade de geração de energia hidrelétrica.  
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 O documento ministerial afirma também que, no rol de concessões a serem 

licitadas em 2015, conforme dispõe a Portaria MME nº 218, de 15 de maio de 2015, 

estão 29 empreendimentos, com um total de aproximadamente 6 GW de potência 

instalada. As concessões serão outorgadas pelo prazo de trinta anos contados da 

data de assinatura do Contrato de Concessão ou do término do contrato vigente, o 

que vier a ocorrer por último. Continua explicando que o arcabouço legal vigente 

atualmente não contém autorização explícita que permita que as concessões em 

tela sejam licitadas em conformidade com os critérios constantes do art. 15 da Lei nº 

8.987, de 1995 (Lei das Concessões), no que se refere aos critérios de menor tarifa, 

maior valor de outorga, ou combinação de ambos os critérios. Tampouco contém 

autorização para que parcela da energia desses empreendimentos possa ser 

comercializada no mercado livre.  

Assim, tendo em vista esses fatos expostos, a medida proposta confere o 

suporte legal necessário para licitar o conjunto de concessões de geração não 

prorrogadas nos termos da Lei nº 12.783, de 2013, mediante pagamento de outorga 

onerosa, permitindo a destinação de até trinta por cento de parcela da garantia física 

de cada empreendimento ao mercado livre.  Em relação à cobrança de bonificação 

pela outorga, a exigência de pagamento pelo vencedor do certame no ato da 

assinatura dos contratos contribui com a seleção de agentes mais qualificados e 

com maior robustez financeira, somando-se às condicionantes de qualificação 

técnica dos proponentes estabelecidas na Portaria MME nº 218, de 2015, como mais 

um mecanismo de minimização de riscos de problemas futuros na concessão.  

No que se refere à destinação de até trinta por cento da garantia física dos 

empreendimentos para o mercado livre, a EM destaca que tal medida permite elevar 

o valor das concessões em questão, tendo em vista que, em média, se praticam 

preços mais altos na venda de energia para o ACL. Em adição, a existência de 

parcela da garantia física livre para negociação aumentaria o interesse de eventuais 
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participantes, dado que o vencedor da licitação poderia gerenciar livremente parte 

de sua energia. Dessa forma, a proposta contribui para a ampliação de oferta de 

energia no mercado livre, o que tende a gerar reduções nos preços negociados 

entre geradores e consumidores industriais, contribuindo para competitividade da 

indústria nacional.  

Consta também da referida Medida Provisória proposta para que, 

exclusivamente na parcela da garantia física destinada ao ACR, os riscos 

hidrológicos, considerado o MRE, sejam assumidos pelas concessionárias e 

permissionárias de distribuição do SIN, com direito de repasse à tarifa do 

consumidor final. Assim, restaria sob responsabilidade do novo concessionário o 

risco hidrológico referente à parcela da garantia física de livre comercialização, o 

que é muito aderente com as regras aplicáveis aos geradores que comercializam 

energia livremente.  

Aproximando-se de sua conclusão, a EM sugere que o MME tenha a 

competência para propor ao Conselho Nacional de Política Energética - CNPE os 

valores de bonificação pela outorga dos contratos das concessões a serem licitadas; 

o prazo, a forma de pagamento; e a parcela da garantia física destinada ao ACR dos 

empreendimentos de geração licitados, respeitado o limite mínimo de setenta por 

cento destinado ao ACR, bem como a data para que o vencedor possa dispor 

livremente da energia não dirigida ao ACR. Propõe adicionalmente que o Ministério 

da Fazenda deverá ser ouvido sobre o valor, o prazo e a forma de pagamento da 

referida bonificação, uma vez que é responsável pelo dimensionamento das 

necessidades arrecadatórias da União para fins de cumprimento de metas fiscais.  

A EM também recomenda que o CNPE tenha a atribuição de propor à 

Presidência da República os parâmetros técnicos e econômicos das licitações de 

concessões de geração, transmissão e distribuição de energia elétrica, de que trata 

o art. 8º da Lei nº 12.783, de 2013. Afirma, por fim, que a proposta em apreço 
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estabelece condições que permitem o compartilhamento do benefício da 

amortização dos investimentos de geração de energia hidrelétrica entre 

consumidores do mercado regulado, consumidores do mercado livre e contribuintes, 

em consonância com os princípios da modicidade tarifária e do equilíbrio fiscal.  

Com relação à urgência desta medida, a EM menciona ser o momento 

propício da adoção das alterações propostas, tendo em vista que a licitação dos 

ativos nos moldes aqui apresentados serviria para o desenvolvimento econômico, o 

equilíbrio fiscal da União e o fortalecimento do sistema elétrico brasileiro. Quanto à 

relevância da medida, assevera que ela contribuirá para a continuidade da iniciativa 

estruturada de dotar o País de um sistema elétrico robusto e de baixo custo, assim 

como manter uma trajetória sustentável da dívida pública.  

3 Análise da medida provisória 

A Medida Provisória objeto desta Nota Técnica propõe conjunto de 

significativas alterações no marco regulatório do setor elétrico nacional. As 

mudanças são relacionadas e explicitadas de forma extremamente sucinta em seu 

fundamento e em suas consequências. 

A Exposição de Motivos que a fundamenta, todavia, não traz dados 

numéricos de nenhuma das variáveis contidas, nem quaisquer análises macro ou 

microeconômicas que subsidiem a decisão sobre o mérito da proposta, bem assim 

que assegurem, mesmo de forma matemática ou estatística, que a proposta 

cumprirá os objetivos para os quais foi formulada. Como vários erros já foram 

cometidos nesse setor no passado recente, com forte impacto para o Tesouro 

Nacional, para o contribuinte e para os consumidores de energia elétrica, é de 

surpreender que medidas econômicas deste relevo não sejam subsidiadas por 

cuidadosos cálculos e projeções, totalmente ausentes no documento ofertado ao 

Congresso Nacional para a tomada desta importante decisão. 
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4 Subsídios acerca da adequação financeira e orçamentária  

A Resolução nº 1, de 2002 – CN, que “dispõe sobre a apreciação, pelo 

Congresso Nacional, das Medidas Provisórias a que se refere o art. 62 da 

Constituição Federal, e dá outras providências”, estabelece, em seu art. 5º, § 1º, que 

o exame de compatibilidade orçamentária e financeira das MPs “abrange a análise 

da repercussão sobre a receita ou a despesa pública da União e da implicação 

quanto ao atendimento às normas orçamentárias e financeiras vigentes, em especial 

a conformidade com a Lei Complementar nº 101, de 4 de maio de 2000 (LRF), a Lei 

do plano plurianual, a Lei de diretrizes orçamentárias e a Lei Orçamentária da 

União”. 

Em relação à repercussão sobre a receita e despesa, não há dados no 

documento que permitam, mesmo que minimamente, fazer qualquer projeção 

confiável, sendo assim totalmente impossível se pronunciar a esse repeito. 

Neste momento de tanta dificuldade econômica e precária situação fiscal, 

documento para decisões desse porte deveriam simular os impactos prováveis sob 

as condições projetadas para o setor como subsídio para tomada de decisão pelos 

Membros do Congresso Nacional.  

5 Considerações Finais 

São esses os subsídios que consideramos mais relevantes para a apreciação 

da Medida Provisória nº 688, de 18 de agosto de 2015, quanto à adequação 

orçamentária e financeira. 

 
 
 

RÓBISON GONÇALVES DE CASTRO 
Consultor de Orçamentos 
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