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Resumo

Fonseca, Francisco Ralston; Veiga, AlvdEstratégias de Sazonalizacao
da Garantia Fisica de PCHs em Portfélios PCH e Bioassa Rio de

Janeiro, 2009. 105p. Dissertacdo de Mestrado — rRepento de
Engenharia Elétrica, Pontificia Universidade Ca#llo Rio de Janeiro.

A busca por uma matriz limpa de geracdo de enesgia incentivando a
expansdo de fontes alternativas de geracdo dei@reygredor do mundo. No
Brasil, Pequenas Centrais Hidroelétricas (PCHs}ieds a Biomassa de Cana de
AcuUcar (Biomassa) vém se mostrando alternativagiaties nos Ultimos anos. No
entanto, ambas as tecnologias séo caracterizadgsed® de geracdo sazonais
(mas complementares). Este fato gera riscos quenpitas vezes inviabilizam a
comercializacdo de maneira individual da energmalypzida por essas usinas. As
PCHs, em particular, ttm uma opcédo de mitigacdopdee desse risco
participando do Mecanismo de Realocacdo de Ené€kiRE). O MRE traz as
PCHs a flexibilidade de sazonalizar sua Garansa&&iao longo do ano, o que se
mostra uma ferramenta adicional para mitigar corgd& sazonalidade da geracéo
hidraulica no Brasil. Neste trabalho, sera estudahoo a combinacdo de PCHs e
Biomassas em um mesmo portfélio pode trazer gargiodrgicos para 0sS
Geradores. Em particular, sera estudado como esshirtacdo altera a estratégia
de sazonalizacdo da Garantia Fisica da PCH pani@pdo MRE e como essa
sazonalizacdo diferenciada resulta em benefici@s gmgeradores. Para isto, sera
proposto um modelo de otimizagdo estocastica atibzpara simular o processo
decisorio de como sazonalizar a Garantia FisicaP@éls combinadas com
Biomassas em uma propor¢cao fixa ou no contextotidezacido de portfélios
compostos por estes dois tipos de usinas. Ser@seapados estudos de caso
mostrando diferentes estratégias de comercializdedenergia por parte destes
Geradores e como a decisdo de sazonalizacdo dat@aFésica da PCH se

comporta em cada um desses casos.

Palavras-chave
Engenharia Elétrica; Sazonalizacdo da GarantizaEi€omercializacao
de Energia Elétrica; Conditional Value at Risk (RyaOtimizagdo Estocastica;

Energia Renovavel.



Abstract

Fonseca, Francisco Ralston; Veiga, Alvaro (Advisdfrm Energy

Monthly Allocation of SHPs in SHP and Biomass Portflios. Rio de
Janeiro, 2009. 105p. MSc. Dissertation — Departamnel® Engenharia
Elétrica, Pontificia Universidade Catdlica do ReJhneiro.

The search for clean energy development has metlviite expansion of
renewable sources of generation around the warl@razil, Small Hydro Plants
(SHP) and Cogenaration from Sugarcane waste (B®mdmve proven
themselves to be attractive alternatives duringlaisé years. Nevertheless, both
tecnologies have seazonal (yet complementary) abibdyy. This fact results in
financial risks that can make the commercializatimin these plants energy
individually too risky. SHPs have the option of igatting their risk by joining the
Energy Realocation Mecanism (ERM). The ERM, adddity, gives the SHPs
the flexibility of allocate its firm energy in défent manners along the year,
which can be a valuable tool in mitigating the siskie to the seasonal availability
of these plants. In this work, the combination &fPS and Biomass in a single
portfolio will be studied as a tool to mitigate thesks each plant faces
individually. In particular, we will study the impathat this combination has over
the decision process of SHPs on how to allocati finen energy and how this
different allocation can prove to be beneficiabtith generators. In order to do so,
a stochastic optimization model will be proposeditaulate the decision process
of the SHPs on how to allocate its firm energy whembined in a portfolio with
a Biomass in a fixed proportion or in the contekportfolio optimization. Case
studies will be presented showing different strig®gf commercialization by
these generators and how the firm energy allocatemision by the SHP changes

in each case.

Keywords
Electrical Engineering; Firm Energy Monthly Allogat; Electrical
Energy Commercialization; Conditional Value at RigkVaR); Stochastical

Optimization; Renewable Energy.
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1 INTRODUCAO

A crescente preocupacdo mundial com as consegg8émoavas do efeito
estufa vem levando as sociedades ao redor do mandoscar maneiras de
diminuir as emissdes dos gases causadores deStadra.

A geracéo de energia elétrica tem sido um dos ipaigcalvos dessa busca.
Neste contexto, fontes de energia renovavel véncossolidando como uma
opcao para muitos paises de maneira a viabilizdesenvolvimento de uma
matriz de energia limpa [1].

No caso do setor de geracdo de energia elétricildira, a forte presenca
da geracdo hidroelétrica em sua matriz tem alivia@lo pressdo pelo
desenvolvimento de fontes de energia renovavel.mdeassim, 0 governo tem
buscado incentivar esse desenvolvimento, princigalen devido ao natural
potencial brasileiro para a expansédo de dois tgofontes de energia alternativa
que ja vem se mostrando atraentes nos ultimos as$equenas Centrais
Hidroelétricas (PCH) e as Usinas de Cogeracacanitio o bagaco da Cana de
Acucar (cogeracdo com Biomassa de Cana de Acucar).

Esse incentivo nacional materializou-se na lei NR2® de dezembro de
1996, Art. 26 (regulamentada em 2006). Nesta, @beklicido que os
consumidores participantes do Ambiente de Comézaigio Livre (ACL) que
comprarem energia proveniente de fontes alterraf@élica, biomassa ou PCH)
terdo um desconto superior a 50% em suas tarifatistigbuicdo, desde que a
poténcia de cada usina contratada seja inferiOiNV/3.

Essa lei criou oportunidades para esses geradguespoderiam, dessa
maneira, negociar sua energia com estes consumitiares em condigbes mais
vantajosas. No entanto, a natureza sazonal dd gerferacdo dessas usinas cria
obstaculos comerciais para um maior desenvolvimee&ias duas opc¢bes de

geracao limpa na matriz brasileira.
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1.1 PCHs

A pequena capacidade de armazenamento de aguaCtiss deixa essas
usinas a mercé das vazodes fluvias dos rios nos glas estdo localizadas. Essas
vazbes, por vezes extremamente volateis, muitagsvdificultam a venda de
energia para consumidores livres através de costos fornecimento de energia
firme no ACL. Isto porque este compromisso podaultas em exposicdes
extremamente negativas no volatil mercado de quda@o para o gerador caso
este tenha uma producédo de energia menor que sgura@wisso de entrega ao
consumidor, fato comum no periodo seco do ano.

Uma opcao para as PCHSs é a participacdo no MecarsniRealocagéo de
Energia (MRE). Este mecanismo funciona como um acoridio de geradores
hidraulicos, de maneira que todos os geradoresciparites compartilham os
riscos da geragdo hidraulica total do sistemajmurtdo pressuposto que o risco
de geracdo do conjunto de geradores é menor qisc® de geracdo de um
gerador individual. Além disso, o MRE da ao geradorflexibilidade de
sazonalizar sua garantia fisica, i.e., o geradde pscolher como melhor alocar
sua garantia fisica ao longo do ano. Essa fleddnile pode se mostrar uma
ferramenta adicional na mitigacao do risco de gerag

O estudo de perfis otimizados de sazonalizacdo atantia fisica de
geradores hidraulicos participantes do MRE ja fgetm de trabalhos anteriores

como [2] e [3].

1.2 Usinas a Biomassa de Cana de Acucar

A Usina de Biomassa de Cana de Acucar, por sudemzsua producéo de
energia limitada ao periodo de safra desta mapéiaa, que na regido Sudeste
vai do més de Maio ao més de Novembro (aproximadsaneEste perfil também
acaba por dificultar a venda de energia para osuitores livres, ja que nos
meses fora de safra, como a geracdo de energiain@ & nula, ela teria que
comprar energia no mercado de curto prazo parar famgar seu compromisso
com os consumidores livres.

Assim, ambas as tecnologias, quando negociando epargia

individualmente, tém encontrado dificuldade pargaexiir seus negoécios de
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maneira mais satisfatoria. A precificacdo por pede geradores destas incertezas
associadas a sazonalidade de seus perfis de gexeatd® por tornar essas usinas
menos competitivas que outras fontes de energiaamvavel, mesmo com o
incentivo do desconto da lei N° 9.427/96.

1.3 Portfélio PCH e Biomassa

No entanto, uma caracteristica dessas usinas fmpleroentaridade da sua
geracdo. Como a safra de cana de acucar na regdEst® ocorre exatamente
durante o periodo seco do ano (por motivos operaiE] essas usinas geram
energia exatamente durante o periodo em que as P&hlgnaior risco de
subgeracao (devido a menor quantidade de chuvas).deriodo fora de safra de
cana de acucar (que corresponde ao periodo umedgyanto as Usinas de
Biomassa estao desligadas, as PCHs tém um sobuegmde energia.

Dessa maneira, a combinacdo destas usinas em wm goitfélio tem a
capacidade de mitigar os riscos de exposicdo acamerde curto prazo
detalhados acima, potencializando as oportunidederciais dessas usinas no

mercado brasileiro, como ja estudado em [4].

1.4 Objetivo

Assim, 0 objetivo desta dissertacdo é discutir cassa sinergia natural
existente entre PCHs e Biomassas pode ser utilizaola geradores e
comercializadoras para melhorar o perfil de riseosdas empresas, através de
estratégias alternativas de comercializacdo degieneque serdo apresentadas
neste trabalho.

Em particular, sera estudado como a combinacdocasiassinas pode
influenciar e alterar o resultado de um importagecesso decisorio das PCHs
participantes do MRE: a sazonalizacdo da Garanfscas E como essa
sazonalizacdo diferenciada da PCH em portfélios booados com Usinas
Biomassa pode ser utilizada para potencializar lsensficios sinérgicos.

A viabilidade comercial de fontes renovaveis dergia € um assunto de
grande relevancia na atualidade e uma grande dadetide trabalhos nesta area

foi recentemente desenvolvida. Devido a sua gralifdedo, grande parte deste
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trabalho esta relacionada a energia edlica e asuhinacdo com outras fontes de
geracdo de maneira a mitigar os riscos comercestadonte. Por exemplo, [5] e
[6] estudaram os beneficios de um portfolio neatsaisco composto por Usinas
Edlicas e Usinas Hidrelétricas utilizando bombas pyem agua ao reservatorio
desta ultima. Em [7] foi estudado como a combinagédJsinas Eodlicas com
Usinas Hidrelétricas (novamente, utilizando bomb@se levem agua ao
reservatorio destas ultimas) resulta em uma protegéatra a incerteza na geracao
fisica destas usinas que pode ser comparada a;gwofmanceira gerada por

opcdes de compra e venda através de um enfoque;desoreais.

1.5 Organizacao da Dissertacao

O restante deste trabalho € organizado da seguanteira:

O capitulo 2 deste trabalho ira apresentar algwspedos e conceitos
regulatério do Sistema Elétrico Brasileiro. Serdcetathadas algumas
caracteristicas especificas deste sistema que geréioentes neste trabalho e
serdo apresentados brevemente os riscos e opadesidpara geradores e
comercializadoras de energia resultantes destastesdsticas regulatorias.

O capitulo 3 ira detalhar mais profundamente a®sigijue PCHs e Usinas a
Biomassa estao sujeitas ao vender sua energig&sitavcontratos no ACL.

Em seguida, o capitulo 4 deste trabalho ira aptasemm modelo de
otimizacdo da Sazonalizagdo da Garantia Fisica @elsPparticipantes de
portfélios com usinas Biomassa. Este modelo fdizatlo para estudar o processo
decisério das PCHs tanto de maneira isolada quamttorma combinada com
Usinas a Biomassa de Cana de Acucar.

O capitulo 5 ir4, entdo, aplicar este modelo ens ®8tudos de caso
diferentes, para mostrar como a combinacdo de RObENnas a Biomassa pode
ndo s6 melhorar o resultado financeiro dessas sjso@no também mudar o
processo decisoério das PCHs no momento de sazansilia Garantia Fisica.

O capitulo 6 apresentara as conclusdes finais ttast@ho e sugestbes para

pesquisas posteriores.
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2 O SETOR ELETRICO BRASILEIRO

Este capitulo ira apresentar alguns aspectos tégokdo Sistema Elétrico
Brasileiro (SEB) pertinentes para o0 assunto deatmlho. Estes aspectos serdo
detalhados de maneira a explicitar os riscos etopdades resultantes destas

regras e que foram a motivacao deste estudo.

2.1 Aspectos Fisicos

O Sistema Elétrico Brasileiro (SEB) pode ser dokidiem dois sub-
sistemas: o Sistema Interligado Nacional (SIN)Sastema Isolado.

O Sistema Isolado refere-se a alguns estados d@oréfprte - Amapa,
Roraima, Ronddbnia, Acre, Para e Amazonia — queesédo interligados ao resto
do sistema. O Sistema Isolado compreende 45% ditdter nacional, porém
representa somente 2% da demanda total do paéssiEs&ma nado sera objeto de
estudo nesta dissertacdo devido as diferencas astreegras de despacho,
comerciais e de regulacdo do Sistema Interligado relacdo aos sistemas

isolados.
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Figura 2-1 Sistemas Isolados no Brasil
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O Sistema Interligado Nacional atende 98% do coonstenenergia do pais.
Em 31 de dezembro de 2007 a capacidade instala8Ndera de 104.703 MW.

A participacdo hidroelétrica era de 79,1%, com niEsuma centena de
usinas hidroelétricas com poténcia instalada sopar80 MW, localizadas em 12
bacias hidrogréaficas principais e mais de duzemgsienas centrais hidrelétricas
(PCHs) .

A geracédo termoelétrica a partir de combustivessdis representa outros
14,8% de capacidade instalada, operando de form®lementar ao sistema
hidroelétrico, tendo como combustiveis carvao, ngisiral, 6leo diesel e 6leo
combustivel.

As fontes de energia alternativa representam apadkmente 4,2% da
capacidade instalada no SIN com fontes edlicasheoteassa.

Por ultimo, as usinas nucleares (Angra | e Il) @spntam 2% da capacidade

do parque gerador instalado no SIN.

Carvao Mineral 1,4%

Nuclear 1,4%

Biomassa 3,9% Edlica 0,2%

Petréleo 3,6%
Gas 9,8%

Hidrelétrica 79,1%

Figura 2-2- Composicédo da matriz de energia eketric

A area suprida pelo SIN é interconectada por apragamente 87.445 km
de linhas de transmissdo de alta tensdo, a chaReda Basica, que possui
circuitos com tensdo variando de 230 kV a 765 kV emrente alternada.
Adicionalmente, o pais possui dois links em cogamntinua (CC) de + 600 kV
conectando a usina hidroelétrica de ltaipu, loaedlz no oeste do Parana, a
subestacdo Ibiina na Grande S&o Paulo. A entradagdetes privados na

expansao do sistema de transmissao tem ocorridoadeira acelerada, de forma
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que, atualmente, a participacao privada na reaeital da transmisséo € de 40% .
Além da usina binacional Itaipu, a principal interexao internacional do SIN
ocorre atraves da converstrack-to-backde Garabi, que interconecta os sistemas

do Brasil e Argentina podendo transmitir até 2.R00.

iqs\/ | ::@‘)S.Lﬂis
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Fonte: www.ons.org.br

Figura 2-3 - Sistema de Transmissao, horizonte -200D

Devido as restricdes de transmisséo entre as ditsreegides do SIN, este
€ sub-dividido em quatro “sub-mercados”: Sul (ebglwlo a regido Sul do pais),
Sudeste (englobando as regibes Sudeste e Centt®-Qespais), Nordeste
(englobando a regido Nordeste do pais) e Norteifope 0 Maranh&o, Tocantins
e parte do Para). Estes sub-mercados sado levadosraigleracdo no calculo do
Custo Marginal de Operacao (CMO) e na formacgaordogspot, conforme sera

detalhado mais a frente.
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2.2 Regulamentacgao

A regulamentagao criada no “novo modelo setoria” SEB tem como
objetivos principais: assegurar a expansao daapfgdrantir tarifas modicas ao
consumidor final e garantir um marco regulatoridesl.

Nesta secao serdo detalhados alguns aspectosutimegtacéo do SEB.

2.2.1 As duas regras basicas para a seguranca de su  primento

A seguranca de suprimento é garantida no SEB atrdeéduas regras
bésicas:

» Regra Basica #1 estabelece que todo consumoelgi@mo sistema deve
estar 100% coberto por contratos de energia.

Isto significa que deve existir um contrato de supnto de energia para
cada MWh consumido no sistema. Esta obrigacdoiéaapl a distribuidoras e
consumidores livres. Cada contrato deve ser ragstna CCEE, sendo que a
auto-producdo € equivalente a um contrato de septiompara efeito da Regra
Basica #1.

A verificagdo da cobertura contratual para as idigtloras € realizada
anualmente: o consumo acumulado em MWh nos 12 mdsesno civil
precedente deve ser menor ou igual ao montanteatamd acumulado em MWh
neste mesmo periodo. Para os consumidores liviesifecacdo € mensal, por
uma janela movel de 12 meses.

* Regra Basica #2 estabelece que, embora os amthilaterais sejam
instrumentos financeiros, eles devem ter um laBtico de geracdo capaz de
produzir o0 montante de energia contratada de narseistentavel. Este lastro
fisico pode ser assegurado por projetos de genagimia ou por contratos de
suprimento de terceiros, que por sua vez devemlasteeados por projetos.

Para verificar esta regra, o MME atribui a cadaaisio SEB um montante
de energia (medido em MWh/ano) correspondendo @apecidade de producéo
sustentavel. Este valor - conhecido como energiegasada para as usinas
hidroelétricas e garantia fisica para as usinashidoelétricas - é parte do
contrato de concessao de usinas hidroelétricasaatdezacdo concedida a outros

empreendimentos (que nao hidroelétricas). Todogguspamentos de geracéo
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(hidrelétricas, termelétricas, edlicas, biomassg &m um certificado de Energia
Assegurada / Garantia Fisica.

A metodologia para o calculo das garantias fisjoasnergias asseguradas)
€ bastante complexa, mas de forma geral, elagenafla contribuicdo de energia
de cada usina durante os periodos secos. Todasvestees sdo certificados pelo
governo e publicados pelo MME para cada geradosistema. Para as usinas
hidroelétricas, por exemplo, eles correspondem paadade de producdo
continua durante os anos secos. Para usinas térmeles sdo dados pela
capacidade disponivel (descontando as taxas matbBagparada forcada e
programada) e ajustadas por um fator “redutor” dpgende simultaneamente do
custo operativo variavel e geragcdo minima.

Atualmente, os oOrgdos reguladores e agentes da sbétrico vém
sinalizando a intengdo de substituir a nomenclatirergia Assegurada” (no
caso das hidroelétricas) por “Garantia Fisica” dpadas as usinas, inclusive as
hidroelétricas) de maneira a simplificar a nomenctaoficial, ja que ambas tém,
regulatoriamente, a mesma funcéo (limitar o moetamhximo passivel de venda
pelas usinas através de contratos). Dessa mapaia efeitos desta dissertacao,
0os termos energia assegurada, energia firme, lastigarantia fisica serdo

considerados sindnimos, sendo este ultimo o ulidizeo longo da dissertacao.

2.2.2 Os Ambientes de Contratacdo — ACR e ACL

Dois ambientes de contratacdo foram definidos pelasas regras,
englobando todos os agentes do setor: Ambienteodgdfacdo Regulada (ACR)
e Ambiente de Contratacao Livre (ACL).

No ACR é comercializada a energia pelas distribhaisipara o atendimento
da demanda dos consumidores cativos (ou regulative).dos aspectos que
diferenciam o novo modelo institucional do anteridro seu esquema de
contratacdo para 0s consumidores cativos. Pelo essquanterior, uma
distribuidora poderia estabelecer contratos b#égediretamente com geradores
ou produtores independentes de energia (PIE). Janaw® modelo, as
distribuidoras devem contratar sua energia somand@és de leildes publicos .
Um aspecto importante desta medida € que as diskoitas ndo sdo mais livres

para assinar contratos de “self-dealing”, istooéngra de energia de empresa do
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mesmo grupo: agora elas podem fazé-lo somentecatawr leildes nos quais eles
concorrem em igualdade de condicdes com os demamdgres, assinando
contratos com todas as distribuidoras.

O Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) € onde oaqorréodas as
transacdes e negociacdes de energia feitas dinetianemtre geradores e 0s
consumidores participantes (denominados Consungdowees). Neste ambiente
0s contratos bilaterais sédo livremente negociaduse eas partes. Qualquer
consumidor conectado ao sistema apés a promulgicdei n° 9.074/95 e cuja
demanda seja superior a 3 MW é potencialmente. [Romsumidores existentes
antes da Lei s&o livres somente se seu consunsuperior a 3 MW e estiverem
conectados a rede de transmisséo de 69 kV ou superi

O mercado livre de energia vem experimentando umsconento
vertiginoso nos ultimos anos. A grande flexibilidaths condicbes de negociacao
dos contratos bilaterais vem se mostrando um graindgvo, o que tem resultado
em grande numero de consumidores cativos migramda p mercado livre.
Dados recentes indicam a existéncia de aproximeut&m/00 consumidores
livres e autoprodutores registrados na CCEE cujegacacorresponde a
aproximadamente 28% do consumo total do SIN.

A Figura 2-4 apresenta a evolucéo da participag&ocdnsumidores livres
no consumo do Mercado de Fornecimento de Energitidd, que corresponde
ao consumo total medido no SIN subtraido do voldmenergia autoproduzida e
transportada pela rede. Os dados apresentadosgnéBte foram compilados a

partir de dados originais contidos em 87[8]- [13].
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Figura 2-4 - Evolucdo do Consumo no ACR e ACL

Uma caracteristica importante do ACL e que impulsioeste ambiente de
comercializacao foi a regulamentagédo em 2006 p&l&EL da lei N° 9.427 de
dezembro de 1996, Art. 26 que criou a figura do SDamdor Especial. Este
passou a ser definido como um consumidor livre (ma condominio de
consumidores livres) com carga igual ou superior5@ kW. A estes
Consumidores Especiais foi dado o direito de compmaergia de fontes
alternativas (PCH, biomassa, edlica e solar corarfe Instalada menor ou igual
a 30 MW) com desconto de até 50% em suas tarifaistiébuicdo/transmissao.
Os geradores de fontes alternativas que vendengiangrestes Consumidores
Especiais sdo chamados de Geradores Incentivadesteetipo de energia é
chamado de Energia Incentivada.

A criacdo das figuras dos Consumidores Especiaidog Geradores
Incentivados no ACL criou grandes oportunidades jggeradores de energia a
partir de fontes alternativas uma vez que o gerpdde aproveitar-se do desconto
dado aos consumidores livres em suas tarifas tlébdigsdo para cobrar um preco
maior pela sua energia de maneira que o0 negociia aseja atraente para o

consumidor.
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No entanto, as caracteristicas especificas de waddesses geradores por
vezes impedem que eles comercializem de maneicdergf e rentavel sua
energia.

Geradores a Biomassa de cana de acucar, por exepggsuem uma
geracdo de energia sazonal (restrita aos mesesfrdeda cana). Dessa maneira,
caso eles se comprometam a fornecer um contratoatgia para um consumidor
especial no ACL, eles terdo que arcar com a couhgpenergia nos meses fora de
safra. Isto, como serd visto na secdo a seguire podstrar-se inviavel
financeiramente caso o preco de curto prazo sulta.mu

Ja as PCHs, que sao usinas a fio d’agua (sem graeskrvatorios), sofrem
com a imprevisibilidade das vazdes nos rios nossqgekas se situam. Dessa
maneira, assim como as Usinas a Biomassa, elasnsofrande risco de
precisarem comprar energia no mercado de curtooppara complementar a
insuficiéncia de sua producéo.

O tema desta dissertacdo é exatamente a discuds@&onsaneiras para que
os geradores incentivados consigam diminuir seo fisanceiro. Essas maneiras
incluem a combinacdo de PCHs e Usinas Biomassanemesmo portfélio de
geracdo e a sazonalizagdo da garantia fisica dds.PC

Dessa maneira, para efeito do tema desta dissertaega considerado
apenas o ACL, ja que somente neste ambiente oslagesae consumidores

podem negociar diretamente entre si seus contod#dsrais.

2.2.3 Mercado de curto prazo

A existéncia de dois ambientes de comercializag@a gontratacdo de
energia no Brasil ndo elimina a necessidade deogal bnde as diferencas entre
energia fisicamente produzida/consumida e energ@ntratada sejam
contabilizadas e liquidadas.

Este ambiente é conhecido como o “mercado de qu&ao”, que é
administrado pela Camara de Comercializacdo deginéiiétrica (CCEE). A
participagcdo neste mercado € compulsoria para g@ewsd distribuidoras,
importadores, exportadores, comercializadores swuoitores livres no SIN. As
excecbes sdo 0s geradores menores que 50 MW dbuddras que

comercializam menos que 500 GWh/ano.
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Apesar de ser chamado de “mercado de curto prasdé ambiente nao
funciona literalmente como um “mercado”. Os agem@mspradores de energia
nao fazem lances de compra e nem os agentes veadeltoenergia fazem lances
de venda. Na pratica, apés cada periodo de camtaidib — que atualmente é
semanal — a CCEE mede a energia gerada (ou coresuenalenergia contratada
por cada agente. As diferencas existentes sao égtddadas financeiramente
utilizando o preco de mercado do CCEE - denomirfaggo de Liquidacdo de
Diferencas (PLD) - para valorar essa diferencangdegga.

Por exemplo, seja o caso de um gerador que assamocontrato com um
consumidor para vender 10 MWh de energia em uma semana na qual o PLD
foi igual a 50 R$/MWh. No entanto, esse geradopsiuziu efetivamente 8
MWh nesta semana. Assim, ele tera de cobrir edggtdie 2 MWh “comprando”
esse montante de energia na CCEE pagando o preg® R8/MWh (na pratica,
essa diferenca sera automaticamente liqguidadaGQ@EE que, por sua vez, fara
uma cobranca ao gerador de R$ 100).

Por sua vez, o PLD - apesar de ser conhecido corfpyego spot” do
mercado elétrico - ndo € definido entre vendederemmpradores de energia
através de lances de compra e venda de energj@ahiea, ele € umas das saidas
de modelos computacionais (gerenciados pelo ONG¢, m por objetivo
encontrar a solucédo 6tima de equilibrio entre cefielo presente do uso da agua
e o beneficio futuro de seu armazenamento, mediddeemos da economia
esperada dos combustiveis das usinas termeléthicsescdo a seguir ird explicar
com mais detalhes o processo de formacdo do PlUas caracteristicas como a
alta volatilidade.

A exposicao as liquidagdes financeiras no CCEE & grande componente
de risco financeiro que deve ser levada em contag@@dores e consumidores
em seu processo decisério. O controle desse risaackiro no CCEE é parte

central do tema desta dissertacao.

2.2.4 Processo de Formacéo de Precos do CCEE

As usinas pertencentes ao Sistema Interligado IBypsram no sistema de
despacho centralizado. Isso significa que a deaigdquanta energia gerar em

cada estagio ndo € tomada individualmente por gadador. Na pratica, essa
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deciséo é tomada pelo Operador Nacional do Sis(@iN&), que opera todas as
usinas do SIN de maneira conjunta, como se toda®fo de sua propriedade. O
ONS determina a producéo horaria (MWh) de cadaausinsistema tendo como
objetivo minimizar o valor esperado do custo opevatio sistema ao longo dos
proximos cinco anos, levando em consideracdo aastoidade das afluéncias
nesse periodo.

Para realizar este trabalho o ONS utiliza as seggimformacdes sobre a
configuracdo atual do sistema:

- estado de armazenamento atual dos reservatorios;

- afluéncias observadas nos meses anteriores;

- cronograma de entrada e disponibilidade dos agquéptos de geracéo e
transmissao durante os proximos cinco anos;

- custo operativo das usinas térmicas; e

- demanda prevista para 0s préximos cinco anos.

Esses dados servem entdo de entrada para uma alermodelos
computacionais de otimizacdo estocastica multiestagle considera uma
representacédo detalhada das incertezas das aflaéheviais (ver [14] e [15]).
Esses modelos vao da analise de longo prazo atépacho horério, levando em
consideracao as restricoes detalhadas da redendenissao.

A metodologia empregada nestes modelos é detaltadaexo A.

NEWAVE

mensal Coordenacao Hidrotérmica de longo-prazo

(representacdo a nivel de sistemas equivalentes)

O ep ouawelaue|d

¢
DECOMP
Coordenagdo Hidrotérmica de médio-prazo

oedelad

semanal —

(representagdo a nivel de usinas individualizadas)

v
DESSEM
Coordenagdo Hidrotérmica de curto-prazo

O ep ogdewelbold

didria —

ogdelad

Figura 2-5— Cadeia de Modelos
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Nesta cadeia, os modelos diferem entre si no queedpeito ao horizonte
de simulacao e ao detalhamento da modelagem e@msist

O modelo Newave é um modelo de otimizacdo paraaoemento de
meédio prazo da operacao (até 5 anos), com disagétizmensal e representacdo a
sistemas equivalentes. Seu objetivo é determipatratégia de geracao hidraulica
e térmica em cada estagio que minimiza o valorradpedo custo de operacao
para todo o periodo de planejamento. Um dos pramigesultados desse modelo
séao as funcdes de custo futuro, que traduzem paraocdelos de subseqientes
etapas (de mais curto prazo) o impacto da utilzadd® dgua armazenada nos
reservatorios. Adicionalmente, este modelo fornesecustos marginais de
operacdo em base mensal, que sdo importantesdodésados precos do CCEE.

O modelo Decomp € um modelo de otimizacdo parariadrde de médio
prazo (até 12 meses), que representa o primeiremédsase semanal e através de
vazdes previstas (deterministicas). A aleatorieddake vazdes do restante do
periodo é representada através de uma arvore d#biidades (cenarios de
vazbes). O parque gerador é representado indivzdwial (usinas hidraulicas e
térmicas por subsistemas). O objetivo do Decomgtérchinar o despacho de
geracdo das usinas hidraulicas e térmicas que imeiovalor esperado do custo
de operacdo no primeiro estagio (primeira semadago o0 conjunto de
informacfes disponivel (demanda, vazdes, dispahgloies, limites de
transmissao entre subsistemas) e a funcao defotisto do Newave, que fornece
0 “link” com a operacédo de longo prazo. Os priagpresultados do modelo
Decomp sédo os despachos de geracdo de cada udihaliba e térmica e os
Custos Marginais de Operacdo (CMO) de cada sis{para cada semana e em
cada patamar de carga), que refletem o custo idoode se atender 1 MWh
adicional de consumao.

O modelo Dessem € um modelo de operagcdo de cuatmp,pmcluindo
modelagem detalhada da rede elétrica. Este modelnta-se em fase final de
desenvolvimento e de pré-validacéo e, portantoéndtdizado atualmente.

Para determinagdo do PLD, a CCEE utiliza o mesnmguoto de modelos
adotados pelo ONS para determinar a producdo de gasha. No entanto,
existem algumas diferencas nos procedimentos asktad

Para a formacdo de precos na CCEE, as disponiteida caracteristicas

dos geradores sdo as mesmas consideradas pelodddé¢Spacho fisico. Porém, a



O SETOR ELETRICO BRASILEIRO 30

CCEE utiliza uma representacdo simplificada da delmae da rede de
transmissdo. A demanda é agregada em regides, demtas submercados, e as
restricbes de transmissédo internas a cada subnoeséadignoradas; somente sédo
representados os limites de transmisséo entre soadus. No sistema brasileiro
h& atualmente quatro submercados, instituidos Peteto n° 2.655, de 02 de
julho de 1998 (que regulamentou a Lei n°® 9.648,2dede maio de 1998),
correspondendo aproximadamente as regides Suls@®dentro Oeste, Norte e
Nordeste. H4, portanto, um PLD para cada submercado

O PLD é, basicamente, o CMO resultante desta sgaal&ita para CCEE
utiizando o modelo Decomp. No entanto, o calculo BLD considera,
adicionalmente, valores-limite inferior e superifpespectivamente “piso” e
“teto”) resultando em uma variabilidade considelaesite menor a do CMO. O
piso do PLD é atualizado anualmente com base nm aasiavel da usina de
Itaipu Binacional. Por sua vez, o teto do PLD cdess o menor valor da
declaracdo de preco estrutural da térmica mais oaaor que 65 MW,
determinado pelo Programa Mensal da Operacéo Etedrgética (PMO) do més
de janeiro do ano correspondente. O piso e o @@ @ ano de 2009 sdo 16,31
R$/MWh e 633,34 R$/MWh, respectivamente.

Embora os precos semanais do CCEE sejam forne@dts modelo
Decomp, o modelo Newave é mais utilizado para estedorojecdes de precos de
longo prazo. Seus custos marginais de operacacamesd as referéncias para 0s
precos do CCEE.

No capitulo seguinte as caracteristicas do PLDoserélhor explicadas,

especialmente sua alta volatilidade.

2.2.5 O Mecanismo de Realocacao de Energia (MRE)

Conforme explicado na secdo anterior, as usindggipantes do SIN nao
tém controle sobre sua producéo de energia. Estaatica, € decidida pelo ONS.

Essa falta de controle sobre sua producdo de aneegulta em riscos
financeiros para os geradores hidraulicos, ja giesemuitas vezes possuem
obrigagGes contratuais de fornecimento de enedgiaseus consumidores. Estes

riscos serdo melhor detalhados no capitulo seguinte
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Para aliviar alguns desses riscos, foi criado oaviseno de Realocacéo de
Energia (MRE). O MRE € um mecanismo compulsoriee s@ baseia no fato de
que, apesar da geracédo individual de cada hidrmaléter bastante variavel, a
producao hidraulica total do SIN € muito mais estav

O MRE funciona da seguinte maneira:

(@) dado a garantia fisica (GF) de todas as usjinas fator de
participacdo é calculado para cada usina, coma&rantre a GF da usina e o
somatorio das GFs de todas as usinas (sendo aassoma dos fatores de
producéo € igual a 1).

(b) a cada hora, a hidroelétrica recebe um cré&tbt@nergia (MWh)
que é dado pelo seu fator de participacdo na péadiatal do sistema neste hora.
Em outras palavras, se o fator de producdo de wina é 3%, ela é responsavel
por 3% da producgdo hidrica total, independentemdatsua efetiva producéo
fisica naquela hora. Este crédito de energia éoemtifizado na liquidacdo da
CCEE, ao invés da producéo fisica da usina.

(c) como estes fatores de participacdo somam 1,oatante de
créditos de energia € igual a producdo total Fddien outras palavras, o MRE é
um acordo interno entre usinas hidroelétricas @ugreles que produzem mais do
que as suas "participacoes"” — dado pela GF — &naamsfos direitos de uma parte
da sua energia para aqueles que produzem menos.

Em outras palavras, o MRE “realoca” a producacdigbtal das usinas
entre os participantes na propor¢céo dos seusicadifs de energia. O total de
energia fisicamente produzido continua a ser o rmesmas as “producdes”
individuais mudam. A liquidacdo do CCEE é entadustéa conforme descrito
anteriormente, apenas usando as producdes "reakicdenominadas “crédito
de energia”), ao invés da "fisica". Dado que umecgrdagem da producéo
hidroelétrica total do sistema € muito menos viotitique a producao individual,
o MRE é capaz de diversificar parte do risco hiafymlo. Entretanto, este
mecanismo ndo protege as hidroelétricas contraise®sr "sistémicos” (por
exemplo, uma seca em todo o sistema afeta todoeodros do MRE).

Em resumo, o MRE é um esquema de compartiihameataistos e
beneficios entre as todas as usinas hidroelé®iddSHs do SIN. Entretanto, este
mecanismo nao protege as usinas contra 0s ris8Mscos”, ou seja, caso a

producao total das usinas seja menor que a sonsaiade GFs, todas as usinas
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terdo crédito de energia menor que suas GFs. S&silo 0 montante contratado
por uma hidrelétrica ou por uma PCH deve ser coisiatiente “calibrado”: se
houver sub-contratacdo, a usina estara expostes@m de baixas remuneracdes
nos periodos de precos spot reduzidos; se houlbez-sontratacdo, a hidrelétrica
estard exposta ao risco de compensacdes finansalatanciais nos periodos de
preco spot elevado.

2.2.6 A sazonalizacdo da Garantia Fisica das usinas no MRE

Conforme visto na se¢do anterior, a energia aloesdacada periodo as
usinas participantes do MRE - ao invés de ser ggenefetivamente produzida
por cada usina no periodo — €, na pratica, umadrde energia hidrelétrica total
gerada pelo sistema neste periodo. Essa fracdmkagsarantia Fisica da usina
dividida pela Garantia Fisica total do sistema.

Uma flexibilidade que o MRE proporciona as usinas gossibilidade da
usina sazonalizar sua Garantia Fisica em cadaEnésutras palavras, cada usina
pode distribuir sua Garantia Fisica anual da margie escolher ao longo do ano
(respeitando alguns limites que serdo detalhadcsarfeente).

Desta maneira a usina pode escolher receber umarrfragdo da energia
hidrelétrica total gerada pelo sistema em um daés para, assim, receber uma
maior fracdo da energia hidrelétrica total geradabatro més do mesmo ano.

Essa decisdo do gerador pode ter varios motivoig eles:

- Diminuir a exposicéo do gerador devido a sazeagio de seus contratos
de venda de energia;

- O gerador pode estar apostando em uma granda;&arintra-anual do
PLD, alocando, desta maneira, mais energia na émeao em que ele espera a
ocorréncia de um PLD mais alto e menos energiappaaédo ano em que ele
espera um PLD mais baixo.

A figura abaixo mostra a sazonalizacdo da Garafiseea escolhida pelos
geradores hidraulicos pertencentes ao MRE em eayifordo SIN em 2009.
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Figura 2-6 — Sazonalizacdo da GF das Usinas no 8RE009

As regras de sazonalizacdo da Garantia Fisica niesan que em
Dezembro de cada ano o gerador informe a CCEEfib geeisazonalizacao de sua
Garantia Fisica para o0 ano seguinte. A energiaargdcada em cada mes nao
pode ser maior do que a potencia instalada da.usina

Percebe-se que a decisdo de como sazonalizar saati@disica € tomada
pelo gerador sob grande incerteza. O gerador deeglid quanta energia sera
alocada em cada um dos doze meses seguintes - miErana cumprir suas
obrigacbes contratuais de venda de energia em ocatdadesses meses -
desconhecendo tanto o montante de energia queéemaihidrelétrico brasileiro
ird gerar em cada um desses meses (para que, aksippssa saber a sua cota de
creditos de energia) quanto o valor do PLD em cawlalesses meses.

Essa incerteza pode resultar em prejuizos finavkeglevados para o
gerador hidroelétrico. Caso seus creditos de emergium dado mes sejam muito
menores do que suas obrigagOes contratuais e one&fe més esteja muito alto,
o gerador tera de “comprar” a diferenca de energi@CEE pagando este PLD.

Desta maneira € de extrema importancia que o getao@ sua decisao de
sazonalizacdo levando em consideragao esta inaerezos riscos (e

oportunidades) inerentes a esse processo decisorio.
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O controle deste risco financeiro intriseco a deride sazonalizagdo da
Garantia Fisica do gerador é o tema central dessartacdo. O capitulo a seguir

ird detalhar melhor esses riscos.
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3 RISCOS DE CONTRATACAO DE PCHS E USINAS
BIOMASSA

Neste capitulo serdo detalhados os riscos que lds B@sinas a Biomassa
de Cana de Acucar estdo sujeitas ao negocias sogiatravés de contratos no
SEB.

3.1 A volatilidade do preco de curto prazo

O comportamento dos precos de curto prazo no sastbrasileiro é
diferente da maioria dos paises, caracteristica @ss € a base para a concepcao
da estrutura regulatéria do pais.

Por um lado os precos spot possuem uma elevadtlidatie no médio
prazo (isto é, os precos para daqui a seis mesb=STpoariar de zero a varias
centenas de R$/MWh). Por outro lado, eles tém uameabvolatilidade de curto
prazo: os precos nos periodos do dia de pontaaedfoponta sdo os mesmos, e 0s
precos de amanha s&o geralmente perto dos de hoje.

Estes precos tém caracteristicas opostas aossiesas térmicos, em que
0S precos aumentam acentuadamente com o nivel rga eaos principais
contribuintes para a volatilidade dos precos saacamslicdes meteorologicas
(como temperatura) e a disponibilidade dos equip&mse Por conseguinte, 0s
precos spot em sistemas térmicos tendem a ter wei@ nolatilidade de curto
prazo e uma menor volatilidade de médio prazo.

A razéo para esta diferenca € que sistemas coromnedincia hidroelétrica
sdo projetados para garantir abastecimento da catgaondicbes hidroldgicas
adversas, 0 que ocorre muito raramente. Conseqiente, a maior parte do
tempo ha excedentes de energia, 0 que implica egoPIispot muito baixos. Por
outro lado, se um periodo muito seco ocorre, ogogregpodem aumentar
drasticamente, e até chegar custo de racionamemtgistema. Devido aos
reservatorios terem grande capacidade de armazat@mrasses periodos de baixo
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custo além de acontecerem com frequéncia, geratmguntam muito tempo,
intercalados por curtos periodos de custos eleyadasados pela seca.

Este padrdo € observado na Figura 3-1, que mogtragn observado no
curto prazo no Sudeste do sistema brasileiro & pt2000. Nota-se que pouco
antes do racionamento iniciar (junho de 2001), regqs ainda ndo refletiam a

escassez de energia.
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Figura 3-1 - Preco spot de energia na regido Seidessistema brasileiro

Apos o periodo de racionamento (fevereiro de 20@®2precos no mercado
de curto prazo cairam para valores préximos a MR#$I.

Um historico mais recente dos precos spot semarggisesentado na Figura
3-2, para cada regido nos ultimos 7 meses. No altimestre do ano, foram
registrados valores mais elevados devido a memspodibilidade de gas natural

na oferta de energia e as baixas hidrologias.
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Figura 3-2— Preco spot semanal

E importante ressaltar a natureza probabilisticasee precos, cuja
distribuicdo de probabilidade € muito assimétriman pre¢os baixos durante a
maior parte dos cenarios hidrolégicos (correspodders condicdes hidrolégicas
meédias e Umidas), a precos altos em poucos cen@ooespondendo a secas
severas). Por exemplo, a Figura 3-3 apresentatrébdigdo de probabilidade do
valor esperado do preco spot da regido Sudesteopmra 2010 . Observa-se que,
apesar da média ser de 150,9 R$/MWh, 68% dos osndidroldégicos simulados
resultam em precos menores que a media e em poenasos o PLD atinge o

preco teto.
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Figura 3-3— Distribuicdo de probabilidade acumulddd& LD

Uma das consequéncias desta volatilidade de pregsisco a que um
geradomerchant- i.e., um gerador que venda toda sua geracaoadal@o preco
spot - esté sujeito: como 0s prec¢os baixos sdo fmegjgentes e ocorrem de forma
continua por longos periodos de tempo, a probabiéiddeste gerador ter uma
baixa receita € alta. Além disso, qualquer trarsagé mercado spot pode se
mostrar atrativa na média, porém, na realidadejgpse um negdcio altamente
arriscado, devido a baixa probabilidade de prelfos.a

Visando proteger-se contra esta alta volatilidadejou-se pratica padrao
entre os geradores no Brasil a assinatura de tostriailaterais, que sao
instrumentos puramente financeiros e formam estauprincipal do modelo

regulatoério do pais — conforme explicado anteriari®e

3.2 Possibilidades de contratacdo para as PCHs e Us inas a

Biomassa

Conforme explicado na secdo anterior, os geradooeBrasil ttm como
pratica padrdo a assinatura de contratos de foneetd de energia para, dessa
maneira, se protegerem da alta probabilidade deé@una de Precos de Curto

Prazo muito baixos.
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Os tipos de contratacdo possiveis dependem do waimbiae
comercializagcdo (ACR ou ACL) no qual esses geradestdo negociando sua
energia.

No ACR, os geradores tém a possibilidade de vesdar energia em
diferentes tipos de leildes publicos através de doadalidades de contratacao:

(i) Contratos por quantidade de energia (contradsermo” ou forward) — &
um contrato padréo de fornecimento firme de engagide o comprador paga um
valor em R$/MWh fixo pelo montante de energia catamla. Neste tipo de
contrato o gerador assume todos os riscos de néegarde energia, tendo que
comprar a energia no mercado de curto prazo em adagwoducao abaixo do
montante contratado (mas, por outro lado, em cagmraducéo de energia acima
do montante contratado, ele vende esse excessentado de curto prazo);

(i) Contratos por disponibilidade de energia (catts de “opcdo” de
energia) [21]- neste tipo de contrato o consumidluga” a usina do investidor,
pagando uma quantidade fixa (R$/kW.més). Casore usio gere energia em um
dado més, o consumidor compra a energia relativen@aatante contratado no
mercado de curto prazo. Caso contrario, 0 consumm&kmbolsa a usina pelos
seus custos operacionais variaveis (R$/MWh) e #odiaergia gerada pela usina é
entregue ao consumidor (a parcela de energia geaattea do montante
contratado é vendida pelo consumidor no mercadmde prazo). Desta maneira,
neste tipo de contrato, o consumidor assume todasscos de ndo entrega de
energia (mas também se beneficia em caso de pwdig&nergia acima do
montante contratado).

O Ministério de Minas e Energia (MME) tem o direde decidir qual tipo
de contrato ser& oferecido para cada tipo de geexdacada leildo. De maneira
geral, o MME tem aplicado o contrato por quantidpdea usinas hidrelétricas e
contratos por disponibilidade para usinas terniebitr

No ACL, ndo existem contratos padronizados com@@®R. As condicdes
dos contratos sdo acertadas diretamente entre denedee compradores. Em
geral, os consumidores livres ndo aceitam assusiisgcos de nao entrega de
energia, de maneira que a quase totalidade dosatmshegociados no ACL, séo
contratos padrao de fornecimento firme de energia.

Esses tipos de contrato de fornecimento firme t@sulem um risco de

guantidade para PCHs e Usinas a Biomassa, quenséitar detalhado a seguir.
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3.3 O Risco de Quantidade no ACL

Conforme visto anteriormente, os contratos bilagena ACL servem como
protecao aos geradores contra os riscos de pragm)b

No entanto, eles introduzem um risco de quantideolelo esses contratos
geralmente alocam no gerador a obrigacdo de enttegmergia, caso este néo
produza energia suficiente para atender o montaontratado, ele devera entédo
comprar energia no mercado de curto prazo para rurspa obrigacédo
contratual, possivelmente a um preco alto.

No caso especifico das PCHs e das Usinas Biomassa risco se
potencializa devido a caracteristica sazonal de petfis de geragcdo. Como 0s
consumidores livres geralmente procuram contraédsihecimento de montantes
constantes de energia ao longo do ano, a sazomhaladaacteristica dessas usinas
resulta em riscos de exposi¢do financeira ao Plddfocme serd detalhado a

sequir.

3.3.1 PCHs

As PCHs sao usinas hidroelétricas com capacidadalaada menor que 30
MW e uma area de reservatorio menor que 2 km2.ddewviesta baixa capacidade
de armazenamento de agua, sua producao de enepgiad® da vazao fluvial do
rio no qual ela esté localizada em cada periodo.

A Garantia Fisica deste tipo de usina é calculati@a ANEEL no processo
de autorizagdo para construcdo da PCH. Para istilizada a média historica de
vazao do rio no qual elas estédo localizadas, vgar € entdo convertido para
geracdo de energia através do coeficiente de pvathde médio e da potencia
instalada do projeto.

A Figura 3-4 apresenta o historico estimado daggerale energia de uma
PCH de 30 MW localizada no Rio Paraibuna, na re§@deste. As linhas finas
representam a geracao de energia em diferentesestimsada a partir dos dados
historicos de vazdo do rio. A geracdo média de§h Roi aproximadamente
16,58 MWmed (55% da Potencia Instalada da PCHr\@le representa entao

sua Garantia Fisica.
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Figura 3-4 — Geracéo historica estimada de PCHOAd\W¥

No grafico é possivel observar o forte efeito doque de estiagem (Maio a
Novembro) no perfil de producédo de energia da PQalréoém na variabilidade
deste perfil, resultando em um perfil de geracdansnte volatil ndo sé intra-
anualmente como também de um ano para outro.

Entre Maio e Novembro a PCH em questéo produz, édianum montante
de energia abaixo de valor de sua Garantia Fifledsa maneira, caso ela
houvesse vendido sua energia no ACL através deamntmato de fornecimento
firme de energia, ela seria obrigada a comprargemera CCEE nestes meses,
gerando uma exposicéo financeira ao PLD.

Outro fator agravante para a PCH é que, devidoato dlo SEB ser
predominantemente hidroelétrico, o PLD depende anuilas condigbes
hidrolégicas do sistema. Assim, em periodos dagsstn, quando a producao de
energia da PCH tende a ser menor que sua Garéasitia,Fo valor do PLD tende a
ser mais alto. Ou seja, ha uma correlacdo negatis@e o nivel do PLD e o
montante de energia produzida pela PCH, o que gatema ainda mais a
exposicdo financeira destas usinas ao PLD em caseedda de sua Garantia

Fisica através de contratos no ACL.
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Uma opcao que estas usinas tém para mitigar exseédia participacdo no
MRE.

Conforme ja explicado anteriormente o MRE, € umuestp de
compartilhamento de riscos e beneficios entre dastas usinas hidroelétricas e
PCHs do SIN. A liquidacdo na CCEE da energia dasassparticipantes é
efetuada utilizando as producdes "realocadas"“cr@slitos de energia’ que sao
fracdes da energia hidroelétrica total produzida invés da producéo efetiva de
cada usina. Como uma porcentagem da producéo ittroe total do sistema é
muito menos volatil do que a producéao individuaMBE estabiliza a producéo
de energia das usinas, mitigando o risco de ex@ogiganceira ao PLD.

Esse efeito pode ser observado na Figura 3-5, quesenta uma
comparacao, para cada més do ano de 2006, entragig efetiva de energia da
uma PCH no Rio Paraibuna com os créditos de enqtggaesta usina receberia
caso estivesse no MRE. Para calcular a estimatvenantante de créditos de
energia recebidos pela PCH em cada més do anoOée f20am utilizados dados
historicos de geracdo de energia hidraulica totalSiN e de Garantia Fisica

Hidraulica Total no SIN disponiveis no ONS e na ECE

Crédito MRE B Geragao Efetiva =0~ Garantia Fisica
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Figura 3-5 — Comparagédo entre a Geracao Fisicédéa@s no MRE

MWmed

T
ov Dez



RISCOS DE CONTRATAGAO DE PCHS E USINAS BIOMASSA 43

Neste grafico € possivel observar como os crédimsnergia tém um
comportamento menos volatil que a geracao efegévandrgia da PCH. Pode-se
observar que a usina no MRE teve pouca exposi¢cddLBo Com exce¢ao dos
meses de Setembro e Outubro, quando o montanteédé@os recebidos foi
ligeiramente menor que sua Garantia Fisica, a Pé&idbeu um montante de
créditos de energia maior que sua Garantia FiBiessa maneira, caso essa PCH
resolvesse celebrar um contrato com um consumidar de fornecimento firme
de um montante de energia igual a sua Garantieakisste resultaria em pouca
exposicao ao PLD, ao contrario do que acontecerilascelebrasse esse mesmo
contrato sem participar do MRE.

Uma flexibilidade adicional que a PCH participadte MRE possui, como
ja foi comentado anteriormente, é a possibilidadesdzonalizar sua Garantia
Fisica ao longo do ano, de maneira a receber maitt@s de energia em alguns
meses do ano. Caso a PCH da Figura 3-5 tivesse pemt@pcdo prévia do
comportamento dos seus créditos ao longo do amopaeria sazonalizar sua
Garantia Fisica em 2006 de maneira a receber uat@drmaior da energia
hidraulica do sistema nos meses de Setembro e @utlbninando o seu defict
energeético nesses dois meses.

No entanto, a participacdo no MRE n&o elimina toggite os riscos de
exposicao ao preco de curto prazo. Caso condicidlesldgicas extremamente
severas afetem o sistema como um todo, todas aasugarticipantes do MRE
iIrdo consequentemente produzir um montante de ienabgixo de sua Garantia
Fisica. Com isso, elas receberdo um montante di&aséle energia inferiores a
sua Garantia Fisica. Adicionalmente, estas condiddi€lrologicas adversas
resultardo em um PLD alto logo neste periodo onB€Id participante do MRE
esta recebendo um montante insuficiente de créd&osnergia para cobrir suas
possiveis obriga¢cdes contratuais e tendo que corapeagia no mercado de curto
prazo para cobrir esse déficit.

A Figura 3-6 abaixo apresenta uma distribuicAacdéigla Receita Liquida
Anual na CCEE de uma PCH participante do MRE deM3® de Potencia
Instalada e Garantia Fisica de 16,5 MWmed que vérdke sua Garantia Fisica
através de um contrato de fornecimento firme degéme
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Figura 3-6 — Distribuicdo da Receita Liquida de u#tad no MRE

Pode-se reparar que ha uma probabilidade de apmdammente 7,5% da
PCH ter prejuizo na CCEE e que este prejuizo, mrvegcasos, pode chegar a até
mesmo 20 MM R$. Este valor é equivalente a recgitaa PCH conseguiria caso
ela tivesse negociado seu contrato a um preco deR$MWh. Ou seja, caso a
PCH vendesse sua energia a 140 R$/MWh, haveriabpioksie de ela perder
toda esta receita devido ao prejuizo ocorrido n&ECconsequencia de um
cenario onde ela recebeu uma quantidade insufic@micréditos de energia para
honrar seu compromisso e teve que comprar essgi@mer mercado de curto
prazo (i.e., na CCEE).

Logo, mesmo participando do MRE, as PCHs podem iders
extremamente arriscado vender energia para conewgsidivres de maneira
individual. Isso incentiva esses geradores a pavcoraneiras alternativas de

comercializar sua energia no ACL.

3.3.2 Usinas Biomassa

As usinas a biomassa tém sua producdo restritsmasss de safra de cana
de acucar (na regido Sudeste engloba 0s meses e anahnovembro
aproximadamente). Durante esse periodo, a usirsasger energia praticamente
100% do tempo. A nao ser por problemas mecanicpopofalta de matéria prima
devido a fatores meteorolégicos (em dias de fatesas, € possivel que ndo seja

possivel efetuar a colheita), a geracéo de endegisina € bastante previsivel.
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O problema de falta de matéria prima é mitigada gedssibilidade de
estocagem de biomassa durante a colheita.

Ja o problema de parada por falhas mecéanicas podmistornado através
de declaracdes para o regulador de taxas de ppemdamanutencdo coerentes
com a realidade operacional da usina. Assim, dgsdeo tempo de parada esteja
dentro dos parametros declarados, o gerador nBdgado a arcar com nenhuma
penalidade.

Dessa maneira, a producdo de energia da usina raassa pode ser
considerada constante durante os meses de safamae

A Figura 3-7 abaixo apresenta um perfil tipico dera@do de Energia em
cada més do ano de uma Usina Biomassa de Cana ldmrAge 30 MW na
Regido Sudeste. Foi considerado que a usina gergiarde Maio a Novembro
(durante a safra de cana de acucar da regido)noantente a 95% de seu
Potencial Maximo (ou seja, ela desconta 5% paranteass paradas para
manutengao).

30 ~

1 Geragédo de Energia da
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20 ~

Garantia Fisica
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Figura 3-7 — Geracao de Energia de uma Usina Bisant#sica com 30
MW

A Garantia Fisica dessa usina, de acordo com daregutacdo da ANEEL,

€ a Energia Média gerada ao longo do ano. No casastha apresentada na
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Figura 3-7, como a usina gera energia a 95% d@atncial em 7 dos 12 meses
do ano, a Garantia Fisica dela é 30 * 95% * 7/16:6 MWmed (equivalente a
aproximadamente 55,7% da Potencia Instalada dad3isa).

Observando a figura acima, podemos claramente vescD que esse
gerador Biomassa incorre caso ele decida venderesaggia através de um
contrato padrdo no ACL. Como durante o periodoeeBtezembro e Abril a
geracdo de energia deste gerador € nula, elederaaqnprar energia no mercado
de curto prazo para cumprir sua obrigacdo confragemando uma exposicao
financeira ao PLD. Por outro lado, durante os meselslaio a Novembro, como
0 gerador produz mais energia que o montante ghs\contratacdo, essa sobre-
producédo de energia serd liquidada na CCEE val@adrLD.

Um aspecto interessante € que o periodo de satrandede acucar coincide
com o periodo de estiagem na regido Sudeste. Qmrseqente, o PLD tende a
ser mais alto neste periodo do que no restante@aesultando em uma sinergia
favoravel dessas usinas com as caracteristicais geraistema: durante o periodo
em que as usinas hidroelétricas estdo enfrentamdosub-producdo de energia,
as Usina a Biomassa estédo tendo uma sobre-prodecéoergia e vendendo essa
parcela excedente no mercado de curto prazo val@adte PLD alto.

No entanto, apesar desta caracteristica, um ageetso ao risco ira ser
mais sensivel as exposicdes negativas durante sssniera de safra do que as
exposicoes positivas durante os meses de safra [23]

A Figura 3-8 abaixo apresenta uma distribuicdccéiia Receita Liquida
Anual na CCEE da uma Biomassa apresentada na Rgumue vende toda sua

Garantia Fisica através de um contrato de fornetrfeme de energia.
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Figura 3-8 - Distribuicdo da Receita Liquida de iBi@massa

Pode-se reparar que ha uma probabilidade de apmdaimente 30% da
PCH ter prejuizo na CCEE e que este prejuizo, mrvegcasos, pode chegar a até
mesmo 15 MM R$. Assim, caso a Biomassa houvesstidesua energia a 140
R$/MWh, resultando em uma receita de aproximadan20tMM R$, haveria a
possibilidadee de ela perder 75% desta receitaddea® prejuizo ocorrido na
CCEE, consequencia de um cenario onde o PLD nossmds entresafra
(Dezembro a Abril) mostrou-se extremamente elevado.

Dessa maneira, Geradores Biomassa mostram-se malutantes em vender
sua energia através de contratos padrdo no AClddexd risco de exposicoes

negativas ao PLD durante os meses de entresafra.
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4 UM MODELO DE SAZONALIZACAO DA GARANTIA
FISICA DE PCHS EM PORTFOLIOS PCH+BIOMASSA

Conforme explicado no capitulo anterior, a deciddagente hidraulico de
como sazonalizar sua Garantia Fisica ao longo doseguinte é tomada sob
grande incerteza. O gerador deve tomar sua de@saodo em consideragéo
diversas variaveis desconhecidas, como o valoiLdbdPh cada um dos meses do
ano seguinte, a geracao hidraulica total do sistemacada um desses meses,
entre outras.

A idéia central deste trabalho € estudar o impactore a decisdo de
sazonalizacdo da Garantia Fisica de geradoresuhadrs quando esta é tomada
levando em consideracdo a combinacdo em um mesrtiélipodestes geradores
com outras usinas a Biomassa de Cana de AcUcar.

Para simular o processo decisério do gerador Hidcadoi implementado
um modelo de otimizacdo linear estocastica basead XPRESS [22] que tem
como objetivo encontrar o perfil de sazonalizacae gtimiza a funcdo objetivo
do gerador de maneira a restringir o risco finacad qual ele esta submetido.

Apesar de este modelo poder ser aplicado paraopostf puramente
hidraulicos, sua montagem foi feita baseada enfgtiog de geracdo contendo
Usinas a Biomassa combinadas com PCHs — que éabdesta dissertacéo - de
modo a mostrar que a combinacdo desses dois tpasidas em um mesmo

portfélio traz beneficios sinérgicos aos geradores.

4.1 Simulacéo dos cenarios de PLD e Geracéo Hidraul ica

Conforme mencionado anteriormente, a decisdo daxges hidraulicos
de como sazonalizar sua Garantia Fisica € tomdunalevado grau de incerteza,
especialmente em relacdo ao PLD e ao montante elgiara ser gerada nos

meses futuros.
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Dessa maneira, a caracterizacao destas incerteeasral na modelagem de
seu processo decisorio.

Na presenca de mercados de energia elétrica caivpeta modelagem dos
precos de curto prazo poderia ser feita atravésnddelos auto-regressivos
sazonais, como o0s apresentados em [18] e [19].

No entanto, no caso do Brasil, como o sistema dpaido das usinas é
centralizado, os cenérios futuros de precos deo quidzo podem ser gerados
utilizando a mesma metodologia empregada nos medadiciais utilizados pelo
ONS e pela CCEE (conforme detalhado na Sec¢éo 2.2.4)

Dessa maneira, para modelar estas incertezas, fotdimados 2000
cenarios futuros de geracao e de PLD resultantesndesimulacdo hidrotérmica
do parque gerador brasileiro. Para os estudos eapeslos nesta dissertagéo,
foram utilizados os resultados para o ano de 2@l6odfiguracdo do Programa
Mensal da Operacéao Eletroenergética (PMO) de Jdal®09.

O gréfico a seguir apresenta 0 comportamento peedis PLD no ano de
2010, segundo estes cendérios futuros simulados.

——PLD (Valor Médio) - ©- PLD (Percentil 5%) - <= PLD (Percentil 95%)
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Figura 4-1 — PLD resultante da simulagcéo hidrotéami

A linha cheia apresenta o PLD médio em cada unpddedos, enquanto as
linhas pontilhadas apresentam o percentil de 5&hglinferior) e de 95% (linha
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superior). Pode-se notar nesse grafico a grandatihdade do preco spot ja
mencionada anteriormente no Capitulo 2. Apesar dere;o medio ser
relativamente pouco volatil, o intervalo de confando PLD (com grau de
certeza de 90%) situa-se entre os valores 16 R$/MWélor piso) e
aproximadamente 350 R$/MWh.

Adicionalmente, observa-se que a volatilidade db Rumenta no periodo
seco do ano (Maio a Novembro), pois como a mateizgdracdo de energia
elétrica brasileira tem um grande peso hidraul&omaior probabilidade de
ocorréncia de vazbes menos favoraveis durante iodmeseco resulta em uma
maior probabilidade de o PLD atingir patamares rakegados.

Os cenarios de geracao hidraulica resultantes rdalagdo hidrotérmica
foram utilizados para simular os créditos no MREebidos pelas usinas
hidraulicas participantes. A computacdo destesitoged explicada na secao

seguinte, que detalha a modelagem das usinas.

4.2 Modelagem das Usinas

4.2.1 Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHSs)

Conforme visto no anteriormente, as PCHs podemllescparticipar do
MRE de maneira a mitigar o risco hidrolégico de geeacao fisica de energia.

Como a sazonaliza¢do da Garantia Fisica - temsateessta dissertacéo - €
uma flexibilidade existente apenas para as usiasticipantes do MRE, neste
trabalho serdo modeladas apenas usinas participamteRE.

A partir dos cenéarios de geracdo hidraulica restdta da simulagéo
hidrotérmica mencionada na Secao 4.1, é possiveputar cendrios de créditos
de energia para as usinas hidraulicas participalatddRE.

Assim, os créditos de energia (medidos em MWh)hidos por uma PCH

gualquer “i” (participante do MRE) em cada més deaenario “s” resultante da
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simulacdo mencionada na Secédo 4.1 podem ser aidsukegundo a seguinte

formuld :

HIDRO

gi,m,s :L*Gﬁ,m *hm (4'1)

TOTAL
GF,

Onde,

- O.ms Credito de energia (em MWh) recebido pela PCHG"més “m” do
cenario “s”;

- G279 Energia Hidraulica Total gerada (em MWh) pelo 8tNmés “m”
do cenario “s”;

- GF°™ : Garantia Fisica Total (em MWh) alocada por too®sgentes
hidraulicos do SIN no més “m”;

- GF n: Garantia Fisica (em MWmed) alocada pela usingblita “i” no
meés “m”;

- hy: Duragcéo em horas do més “m”.

Dessa maneira, para simular os créditos de enargerem recebidos por
uma PCH participante do MRE s&o necessarios quatijartos de dados:

(i) Garantia Fisica Anual da PCH;

(i) Alocacdo em cada més do ano da Garantia FHideaulica Total do
SIN;

(i) Cenérios de Geracao Hidraulica Total do SIN;

(iv) Deciséo de alocacédo (em MWh) em cada més dalarGarantia Fisica
da PCH (decisdo de sazonalizacdo da Garantia frisica

A Garantia Fisica (i) da usina € um dado conhec@mforme explicado na
se¢do 2.2.1, a Garantia Fisica de uma PCH é umdefimido pela ANEEL e faz
parte da autorizacdo de operagao da usina fornpeldagéncia reguladora.

A alocacédo em cada més do ano da Garantia Fisie&Hiolraulica do SIN
(i) € desconhecida pelo gerador no momento quee @scisa tomar sua decisao
de sazonalizar sua Garantia Fisica para o anordeglNo entanto, a alocacdo
realizada no SIN no ano corrente (Figura 2-6 paraan® de 2009) é

disponibilizada publicamente pela CCEE, de maneim @erador pode usar

! Na realidade, a regra de alocagéo dos crédit@neegia é um pouco mais complicada,
levando em consideracdo em qual Sub-Sistema da SBiha esta localizada. Como este efeito da

separacdo em sub-sistemas tende a ser pequergodisssttacdo escolheu-se simplificar a regra.
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esse dado como uma aproximacdo da sazonalizagHoatater efetuada pelo
sistema no ano seguinte. Como o tamanho de umaé@asprezivel frente ao
somatério de toda capacidade hidraulica instalad&IN, pode-se supor que a
mudanca na decisdo deste gerador ndo ira afedaoaalizacéo total do sistema.

Os cenarios de Geracao Hidraulica Total do SIN fgiiam obtidos atravées
da simulacao hidrotérmica do SIN detalhada na Sédao

A decisdo de sazonalizacdo da Garantia Fisica d& (R serd uma das
variaveis de decisdo do modelo.

A divisdo da alocacdo em um dado més do ano danfear&isica
Hidraulica Total do SIN pela Geracdo Hidraulicadalado SIN no mesmo més
resulta em uma grandeza adimensional geralmentardeada Fator de Ajuste da
Garantia Fisica e representada pela sigla GSFxfmtassao em inglés Generation
Scaling Factor). Ou seja, analiticamente, essadgranGSF pode ser computada -

para cada més “m” do cenario simulado “s” - petpugge formula:

HIDRO

GSF,, =" (4-2)

ms TOTAL
GF,

O GSF pode ser interpretado como o percentual degi@nque todos 0s
participantes do MRE estdo geraram em relacdo abdetsua Garantia Fisica.
Assim, quando o GSF for menor que 100%, as usinaMIRE estdo gerando
menos energia do que o montante total de sua GaFdsica.

Um detalhe importante dessa modelagem € que a tizafisica Total
Hidraulica é considerada um dado conhecido, cordgéntitado. Dessa maneira,
a otimizagdo da sazonalizagdo da Garantia FisiddQth em questdo é feita em
funcdo dessa sazonalizacao total informada. A &oleqcontrada sera 6tima caso
essa sazonalizacao total tenha o comportamentoriatio.

Os estudos de caso apresentados no proximo capitdte trabalho
utilizardo esta sigla GSF para se referir a estadgza no calculo dos créditos de
energia de PCHs participantes do MRE.

Com esses dados é possivel calcular para cadagr@®dcem cada um dos
cenarios de geracao hidraulica o crédito de energeaa PCH ir4 receber.

O gréfico abaixo apresenta o comportamento no an®@l0 do GSF
calculado a partir dos cenéarios futuros simuladasSecédo 4.1 (utilizando a
configuracdo do PMO de Junho de 2009).
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Figura 4-2 - GSF resultante da simulacéo hidrotéami

A linha cheia apresenta o0 GSF médio em cada umm#ses, enquanto as
linhas pontilhadas apresentam o percentil de 5&hdlinferior) e de 95% (linha
superior). Pode-se notar nesse grafico algumasctesisticas da geracao
hidraulica:

- Apesar de o GSF médio ser maior do que a Garkfdiea, ha em alguns
meses uma probabilidade de 5% de ocorrerem cenande os créditos de
energia da PCH sdo menores de 93% da Garantia Bisidsina.

- Os meses de Junho a Novembro compfe o periodonwor risco de
sub-geracdo (meses secos). Conforme sera vistguir,sesse € exatamente o
periodo do ano quando as usinas a Biomassa dedéakglicar da regido Sudeste

e Centro-Oeste geram energia, devido a safra denatéia prima.

4.2.2 Usinas a Biomassa de Cana de Acgucar

A modelagem da geracdo da Usina a Biomassa dedeaAaucar foi feita
segundo perfil apresentado na secédo 3.3.2.

BIO ) dO

Assim, a geragao de energia da Usina a Biomasseadenmés G,

ano modelada seguiu o seguinte perfil:
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- Geracao nula entre os meses de Dezembro e Alwik§o 0os meses fora
de safra.

- Durante o periodo de safra de cana de acucan(dbiovembro), a Usina
produz energia de maneira continua a 95% de s@amétatinstalada @p).

A Figura 4-3 apresenta o perfil de geracdo dasddsBiomassa utilizado
nos estudos:
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Figura 4-3 — Perfil de Geracdo de Energia da UBinmassa

4.3 A modelagem da Receita Operacional Liquida das  usinas

Com a modelagem da geracdo de energia das usitelbad@ acima, €
possivel modelar a Receita Liquida na Camara dee@uoafizacdo de Energia
(RCCEI‘3.

Conforme comentado na secéo 2.2.3, a Receita ldglédum Gerador (ou
um comercializador) na CCEE é a receita proveniéatevenda” do excedente de
energia ao PLD (em caso de geracdo além do morganteatado) subtraidas das
“compras” do déficit de energia ao PLD (em casge&®cédo abaixo do montante
contratado).
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Analiticamente, a Receita Liquida Anual na Cama&dmercializacédo de
Energia proveniente do portfélio de PCHs e Bionmgsale ser representada pela

seguinte férmula:

CCEE _ S * PCH BIO % Cy * * (4'3)
RS -Z(GSFms GF™+G2° *P,, —ES) *PLD,,. *h,,

m=1

Onde,

GSFy s € computado para cada més “m” do ano segundoac&gy4-2), a
partir de cada cenario “s” simulado na Sec¢éo 4.1,

GF“" é a Garantia Fisica Alocada (em MWmed) pela R8Hcada més
“m” do ano;

G2° é a Geragdo (em % da Potencia Instalada) da Bsin@assa em cada
més “m” do ano (de acordo com o perfil de geragiesentado na Figura 4-3);

Psio € a Poténcia Instalada da Usina Biomassa (em MW);

E¢ é o montante de energia vendida (em MWmed) emmédd'm” do ano
através de contratos de entrega de energia firewagonente assinados;

PLDns€ 0 Preco de Liquidacédo de Energia (PLD) em cag&&m” do ano
de cada cenario “s” simulado na Sec¢éo 4.1,

hm € 0 nimero de horas de cada més “m” do ano.

Com esses dados, é possivel simular o risco detidqade ja detalhado

anteriormente nesta dissertagao.

4.4 A modelagem das restricoes

As restricdes do modelo tém como objetivo simul@o 86 as restricoes
regulatorias do SEB como também restrices de pecparte do investidor.
Como o modelo é baseado em programacdo linears tadarestricdes

construidas nele devem ser lineares.

4.4.1 Primeira restricdo: Garantia Fisica Anual

A primeira restricdo diz respeito a norma regulat@e sazonalizacdo da
Garantia Fisica segundo a qual, o0 somatorio dagjieseasseguradas alocadas em
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cada més do ano (em MWh) deve ser igual a Garkigiea Anual da PCH (em
MWh - valor este definido pela ANEEL no momento datorizacdo de

construcdo da usina).

12 4-4
DGR *h, =GF"*8760 (4-4)

m=1

4.4.2 Segunda Restricao: Limite Superior de Sazonal izacdo Mensal

Uma segunda restricdo regulatéria incorporada ametocestabelece que a
Garantia Fisica (em MWmed) alocada em cada méshdadave ser um valor
positivo e menor ou igual a Potencia Instalada@d BP-c em MW).

4-5
GF“"<P,,,0m=1,..,12 (4-3)

m

4-6
GF“">0,0m=1,...,12 (4-6)

4.4.3 Terceira Restricdo: Risco Financeiro (CVaR)

A Ultima restricdo incorporada ao modelo € o nigdel risco financeiro
maximo ao qual o investidor esta disposto a se reXpara isto, € necessario
definir uma medida de risco de maneira a quantificemodo probabilistico qual
0 montante de risco que 0 agente estd expostsi@ uhaneira, restringi-lo).

Uma medida de risco financeiro bastante utilizada pratica,
principalmente por Bancos e Fundos de Investimefito,a. — Value at Risk
(VaR,;). Desenvolvido pelo Banco JPMorgan em 1996, megerda financeira
associada a um dado quantilo(lea distribuicdo de probabilidade dos resultados.
Dessa maneira, o Vgihforma ao agente, com um grau de confianca)(fjual
a perda maxima a qual aquele esta exposto.

Uma critica recorrente ao Val o fato desta medida ignorar as perdas que
ocorrem a esquerda do quantilo(l-A Figura 4-4 abaixo exemplifica um caso

hipotético onde esta critica se aplica. A figuraeapnta duas distribuicbes de
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probabilidade da Renda Liquida (R) de uma empressultantes de duas

possiveis decisdes (A e B) tomadas por ela.

pP(R) 4

; >
VaR, (A) = VaR (B) Renda Liquida (R)

Figura 4-4 - Comparacao de duas distribuicoes aferedtes curtoses.

Como se pode observar na figura acima, a distdourglativa a decisédo A
possui menor profundidade em sua cauda inferioruamq a distribuicao
referente a decisdo B apresenta possibilidadeseatdas de renda extremamente
negativas. Neste exemplo, ambas as distribuicesemam o mesmo Value-at-
risk dea%, ou seja, com probabilidade d# a renda liquida nos dois casos sera
superior ao valor VaRRA) = VaR,(B). Porém, a distribuicdo B apresenta
claramente um maior valor esperado que A. Destamdpmum modelo com o
objetivo de maximizar o valor esperado com umaigést de risco limitando o
VaR,, apontaria a op¢do B como solucdo Otima entre as ddecisdes
apresentadas.

No entanto, pode-se argumentar que os eventosvdrda distribuicdo B
poderiam levar a empresa a faléncia e, logo, ssded seria mais arriscada do
gue A devendo ser, dessa maneira, descartada.

Adicionalmente, outra critica feita ao uso do YaR terreno da otimizagéo
linear estocéstica é o fato de que a construcacestecdes com esta medida
proporciona um grande aumento de complexidade dolgma, requerendo, em

alguns casos, a inclusédo de variaveis inteiras.
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Por fim, o uso do VaRtambém é criticado pelo fato deste ndo atender as
caracteristicas aceitas de uma medida de riscemeerpodendo sua utilizacao
como medida de risco levar a resultados e erraadpaais, conforme apontado
em [25].

Tendo em vista estas criticas a medida )/@&Rcolheu-se nesta dissertacao
utilizar a medida Conditional Value at Risk (CV/aR

Também conhecido como “Expected Shortfall” (ES)aifTVaR” ou
“Expected Excess Loss”, o0 CVagBe uma varidvel aleatoria Y é definido como o
valor esperado de Y dado que este é menor do g&g(¥a Analiticamente,
podemos representa-lo da seguinte maneira:

CVaR, (Y) = E[Y | Y < VaR(Y)]

Dessa maneira, o CVaRliferencia distribuicbes com profundidades de
perdas desiguais. Essa caracteristica, que - eoefdiscutido acima — € uma das
principais criticas atribuidas a medida VaBode ser observada na Figura 4-5

abaixo, que utiliza 0 mesmo exemplo gréfico ja seméado na Figura 4-4.

p(R) 4

»

Cvaé(g) VaR:“(A) Renda Liquida (R)
VaR,(B)

Figura 4-5 - Comparacdo do CVaR das duas distidlesianteriores

Ambas as distribuicdes (A e B) possuem mesmo vidraR,. No entanto,
o valor esperado dos (0% piores eventos de Receita Liquida é
consideravelmente menor em B do que em A. Em opatras, o CVaR(B) é

consideravelmente menor do que C\@R. Assim, um modelo com o objetivo
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de maximizar o valor esperado com uma restricaoste limitando o CVaR
para um valor maior CVafB), escolheria a decisdo A como 6tima, ao corrari
de um modelo com uma restricdo de risco baseaddaRy (conforme visto
anteriormente).

Inicialmente, o CVaRera calculado como um sub-produto do calculo do
VaR,, sendo, consequentemente, dependente da impley@erdaste Ultimo em
problemas de otimizacdo. Posteriormente, aposbaltra publicado por R. T.
Rockafellar [24], o CVaR passou a ser formulado como um problema de
otimizacao de valor esperado sujeito a restrigdeales (gracas as caracteristicas
de sua formulacdo matematica), impulsionando siliaagéo frente as demais
medidas de risco.

O Anexo B descreve a formulacdo original do CyaRavés de restricbes
lineares apresentado em [24].

Dessa maneira, seja R{x,a funcdo da Renda Liquida do investidor que
depende de um vetor de decisdes x e de um parafngtr® modele as incertezas
(vetor aleatdrio). Assim se considerarmos o0s ces&i probabilidades {),
Pss=1...sque caracterizam a distribuicdo discreta de§R(®&s restricbes de risco
financeiro incorporadas no modelo podem ser reptadas da seguinte maneira

(utilizando a formulacéo de CVaRpresentada em [24]):

S
> ugp, (4-7)
a+t=——>
1-a d
Us<0,0s=1,..,.S (4-8)
USS Rs(x) - a ,D S:l,..,S (4'9)

onden é o limite inferior do CVaRe a é uma variavel auxiliar irrestrita

necessaria para computacao do Cy¥aR

4.5 A funcéo objetivo

Conforme serd detalhado no proximo capitulo, a &ngbjetivo do
problema de otimizagéo variou de acordo com o easestudo. Como sera visto,

em alguns deles a funcédo objetivo foi maximizaratow esperado da Receita
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Liguida na CCEE. Em outros casos, escolheu-se naama Poténcia Instalada
da usina em questéo.
Essas escolhas serdo detalhadas no proximo capituide seréo
apresentados os estudos de caso.
Vale ressaltar que outras funcdes objetivo podersam utilizadas além

daquelas apresentadas nesta dissertacao.
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5 ESTUDOS DE CASO E RESULTADOS

5.1 Caso do Proprietario de uma PCH

O primeiro caso estudado sera o de um geradoriptéapo de uma PCH
gue resolve incorporar uma Usina de Biomassa dea @&n AclUcar ao seu
portfélio de ativos de geracdo. Serdo estudadeseitss da adi¢cdo desta Usina de
Biomassa ao portfolio original, especialmente sobr@rocesso decisério do
gerador hidraulico de sazonalizar sua Garantig#:isi

Foi considerado o caso hipotético de uma PCH cotanéia Instalada de
30 MW (Rcy e Garantia Fisica de 16,5 MWmed. Essa usinaicimamte do
MRE, possui originalmente um contrato de venda%¥ @le sua Garantia Fisica

ao longo do ano de 2010 de maneira uniforme &g~ 15,675 MWmed] m) a

um preco de 140 R$/MWh.

Esse contrato de venda de energia resulta em un&t&Eixa (Ront) para
o0 gerador de aproximadamente R$ 19 MM. Por outdw,laonforme visto
anteriormente, ele insere um risco de quantidage,ppde ser quantificado pela
Receita Liquida na CCEE {&F5).

O gerador pode escolher sazonalizar sua GarangsiaaFfle maneira a
maximizar o Valor Esperado de sua Receita ha C@Et&Emgindo o CVakR, de
R°“(E a um valor maior que um certo percentual negatigosua Receita de
Contrato. Dessa maneira, ele garante que o valperado dos 5% maiores
prejuizos na CCEE nao sera maior que a sua Reee@antrato.

Nesse estudo de caso em particular, escolheu-siemit@ inferior para o
CVaRysy(R°°FH igual a -15%*Ront, 0 que resultou em um limite inferior de
aproximadamente R$ -3 MM (este limite inferior setflizado também nos
estudos de caso seguintes).

Nesta aplicacao, as variaveis de deciséo foram:

X = [GR, GR, ... , GR2™: o vetor com as decisbes de sazonalizagdo da

Garantia Fisica (em MWmed) em cada més do ano He @ PCH,;
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a: Variavel auxiliar para computacéo do CaRle R°°FE
A Receita Liquida na CCEE deste gerador, para cadario “s” simulado
na Sec¢ao 4.1 (lembrando que s=1,...,S e S=2000¢, 38 modelada pela seguinte
equacgao:
12
R =Y (GSF,, *GR, ™" ~E;) *PLD, . *h, (5-1)
m=1
O problema de otimizagdo da Garantia Fisica podefaenulado da

seguinte maneira:

Max}i RCCEE
ax S s1 ° (5-2)

S.a.
12
DGR, ™" *h, =55%*P"™"*8760 (MWh) (a)
m=1
GF" <30(MW), O m=1,...,12 (b)
GF®">0,0m=1,...,12 (c)

S

u

; sps (d)

a+=L— >-3000000(R$)
1-a

us<0,0s=1,....S (e)
Us< RSFF(x) —a 0 s=1,...,S ()

A solucéo deste problema é apresentada na Figla $eguir.

Uma andlise do resultado mostra que a PCH busamarapraticamente
toda sua Garantia Fisica nos meses secos, quaRd® dende a ser maior € a
energia gerada pela PCH tende a ser menor. A PGEobualocar o maximo
montante possivel de energia nos meses de AbtihaoJe Agosto a Outubro.
Nesses meses, a Garantia Fisica alocada foi igaptaximadamente 180% da
Garantia Fisica média anual, valor que correspanéeténcia Instalada da usina
(que é o limite superior de alocacdo em cada n&sjho a Garantia Fisica média
anual corresponde a 55% da Potencia Instaladatead?® Instalada corresponde

a 1/55% = 180% da Garantia Fisica média anual.
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Figura 5-1 — Sazonalizacdo da GF da PCH

O gréfico a seguir mostra a distribuicdo de prdisdzie acumulada da
Receita Liquida na CCEE desta PCH:

15 4

10 +

(15) 1

(20) |

(25) ]

Figura 5-2 — Distribuicdo da Receita Liquida da PCH

O Valor Esperado da Receita na CCEE foi R$ 1,66 M#CVaRse, desta
Receita na CCEE foi R$ -3 MM.

Em seguida foi simulado o caso em que este prapoetia PCH adquire
uma Usina movida a Biomassa de Cana de Acucar.siapdificar a analise, ndo

foi considerado o custo de aquisicdo desta Usimss® maneira, procurou-se
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focar nos possiveis ganhos consequentes da corabidasta Usina a Biomassa
com a PCH.

Foi simulada a combinagdo em um mesmo portfoli®@al anterior com
uma Usina movida a Biomassa de Cana de Ac¢uUcar éiv\® de Potencia
Instalada (Bo), Garantia Fisica de 16,7 MWmed e perfil de gevd&'°) igual
ao apresentado na secao 4.2.2.

Foi considerado que a Garantia Fisica adicionalindarcdo da Usina
Biomassa do portfélio (16,7 MWmed) € toda vendidawen contrato uniforme
ao mesmo preco anterior de 140 R$/MWh. Dessa naneiportfolio PCH +

Biomassa fica com uma lastro fisico total de 33 @/wed, dos quais 32,375
MWmed s&o negociados de maneira uniforme (E§.= 32,375 MWmed] m) a

140 R$/MWh resultando em uma Receita total de @umtle aproximadamente
R$ 40 MM.

Mesmo com o aumento da Receita do Contrato, o dirmferior do
CVaRys(R““FH foi mantido em R$ -3 MM (equivalente a aproximaeate
7,5% da Receita total de contrato do portfolio).

Assim, neste caso, a Receita Liquida na CCEE gesté&lio poderia ser

computada através da seguinte férmula:
12

RS =" (GSF,, *GRy ™" +GP° *Pyp, —Ef) *PLD, . *h | (5-3)
m=1

Desta maneira, 0 modelo de otimizacdo apresentad®-2) foi novamente
simulado, agora levando em consideracdo o portle + Biomassa (i.e, a
Receita Liquida na CCEE foi modelada de acordo a@aguacao (5-3)).

Com isso, a solucao otimizada da sazonalizacdoadan®a Fisica da PCH

foi a seguinte:
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Figura 5-3 - Sazonaliza¢do da GF da PCH

Comparando o resultado da sazonalizacdo da GaFkist@ de uma PCH
inserida em um portfélio PCH + Biomassa (Figura) ®8m a sazonalizacdo da
Garantia Fisica de uma PCH operando individualm@stgura 5-1) percebe-se
gue a insercao da Biomassa fez com que a PCH neudaasestratégia 6tima de
alocacao da Garantia Fisica.

No primeiro caso, quando a PCH comercializava suzerge
individualmente, ela tendia a alocar grande pagtewh Garantia Fisica nos meses
secos do ano, ja que nestes meses a geracao daelaePCH tende a ser menor
e o valor do PLD a ser maior, resultando em um nré&oo de pregco-quantidade
para a PCH.

Com a entrada no portfélio da Usina de Biomassts garantiu uma
geracdo de energia fixa nos meses secos do anaem BCH tende a ter uma
menor geracdo de energia. Com isso, a PCH podaraltenos energia em meses
como Julho, Setembro e Outubro e mais energia emesneomo Janeiro,
Fevereiro e Marco.

O gréfico a seguir mostra a distribuicdo de prdidzie acumulada da
Receita Liquida na CCEE deste portfélio PCH + Bissaa(em comparacdo com
a distribuicdo do caso anterior):
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Figura 5-4 - Distribuicdo da Receita Liquida dotfudio PCH + Biomassa

O Valor Esperado da Receita na CCEE deste portfolidR$ 2,45 MM
(47% maior que o resultado no caso da PCH operamtlvidualmente) e o
CVaRysy, desta Receita na CCEE foi R$ -3 MM.

A tabela a seguir apresenta alguns dados do praliesolvido nesta secgéo.

Tabela 5-1 — Dados do Problema - Estudo de Caso 1

Valores
Vers&o do XPRESS 2008A.1
Dados de Entrada PMO Junho 2009
Numero de Séries (S) 2000
Periodo Simulado no Problema Janeiro 2010 a Dezembro de 2010
Numero de Linhas (restricdes) 6039
Numero de Colunas (variaveis) 4014
Elementos diferentes de zero da matriz 38069
Tempo consumido 0,4 segundos

5.2 Caso do Proprietario de uma Usina Biomassa

O segundo caso estudado foi o de um gerador ptapoiele uma Usina de

Biomassa de Cana de AcuUcar na regido Sudeste coresasas caracteristicas da
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usina apresentada na Secado 3.3.2 que pretendectalimar sua Energia atraves
de contratos para Consumidores Livres.

Conforme discutido no Capitulo 2 deste trabalhantéressante para os
geradores do Mercado de Energia Elétrica Brasissinar contratos de energia
de médio/longo prazo com os consumidores para tessaira se protegerem da
alta probabilidade de ocorréncia de “precos spatitanbaixos. Assim, como 0s
contratos sdo a fonte primaria de receita para @mdée este busca sempre
contratar o maior montante de energia possiveldesrergia (regulatoriamente,
0 maior montante que ele pode contratar € iguahaGarantia Fisica).

Por outro lado, no caso das Usinas de Biomassaalao carater sazonal
do perfil de geracdo desse tipo de usina (comdrads na Figura 3-7), a
celebracdo de contratos padrdo no ACL pode reseiftaenormes prejuizos ao
gerador. Isso porque esses contratos no ACL sadnggnte contratos com perfil
uniforme (mesma quantidade de MWmed em todos ossnde duracdo do
contrato) onde a obrigacdo de entregar o montamtengrgia contratada é do
gerador. Logo, nos meses fora de safra (quandoagdme de energia da usina é
nula), o gerador tera “comprar’ 0 montante de daelg contrato no “mercado
spot” (i.e., na CCEE) para assim honrar seu comigsanficando exposto, dessa
maneira, a alta volatilidade do PLD.

Nesse contexto, utilizando os 2000 cenarios de Ph®sano de 2010
resultantes da simulac&o hidrotérmica mencionadgegao 4.1, pode-se construir

a distribuicdo de probabilidade da Receita Liquadd& CEE deste gerador quando
ele celebra um contrato no montante igual a suar@arFisica (i.e.ES = 16,7
MWmed [0 m) e desta maneira quantificar a exposicao ao Bé&ie gerador
nestas condicdes.

Conforme mencionado anteriormente, a Receita L&g#idual na CCEE

deste gerador a Biomassa pode ser modelada peiateegquacao:

12
RIS =3 (G2° *Pag ~Ef) *PLD,,, *h,, (5-4)
m=1

Computando BF em 2010 para cada um dos cenarios gerados, pode-se

construir a seguinte distribuicdo de probabiliddedd “F=
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Figura 5-5 - Distribuicdo da Receita Liquida doagler Biomassa

O CVaRysy, desta distribuicdo é igual a R$ -5,1MM. Isso digaique o
prejuizo esperado na CCEE nos piores 5% cenaniiesaproximadamente R$ 5
MM, valor que pode ser considerado alto pelo geratkvando-o a buscar
estratégias alternativas para diminuir esse p@gsperado.

Uma possivel estratégia para se proteger desse ssda o gerador
contratar um menor percentual de sua Garantiag-isi®o resultara em um menor
prejuizo nos meses fora de safra, mas por outm kEchrretara em uma menor
receita de contrato (que pode se mostrar pouctvatfamanceiramente).

Supondo que o gerador considere CMaR““FH = R$ -3 MM uma
exposicao aceitavel, pode-se, utilizando um métaaoérico (como o Método de
Newton), encontrar facilmente o percentual de evat@o da Garantia Fisica
dessa Usina a Biomassa que resulte neste valovaRyG¢R5).

Seguindo este raciocinio, foi calculado que umeger@l de contratacéo de
aproximadamente 87,8% da Garantia Fisica dessaaUssultaria em um
CVaRysy(R°“FH igual a R$ -3 MM.

Outra possivel estratégia para se proteger desse gem abrir méo do seu
montante original contratavel seria combinar coma éfsina Biomassa, em um
mesmo portfolio, uma PCH, de maneira a se aprovela caracteristica
complementar entre essas duas fontes de geraga&er@dor Biomassa
estabeleceria um contrato no qual, em troca deagarpento fixo ao proprietario

da PCH, toda a energia gerada por esta ultima ssrieegue ao Gerador
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Biomassa. Repare que neste caso, este Ultimoaestssumindo 0s riscos da
geracao hidraulica.

Aqui seré utilizado um enfoque ligeiramente diféeeetdaquele utilizado no
Estudo de Caso 5.1.

Naquele caso, procurava-se estudar o impacto smbReceita Liquida
Média na CCEE da combinacédo de uma PCH de tamamhodm uma Biomassa
de tamanho fixo.

Neste caso, a idéia € que o gerador Biomassa desempaz de negociar
toda sua Garantia Fisica, mas mantendo um nivesckz aceitavel. Foi mostrado
gue caso ele negocie toda sua Garantia Fisicaco pode ser maior do que ele
considera aceitavel. Caso ele diminua o montameatado, ele consegue manter
o risco dentro de um limite aceitavel, mas abre deioeceita fixa do contrato.
Assim, o0 objetivo neste caso seria encontrar a me@sl que, combinada em um
mesmo portfélio com a Usina Biomassa, resultariauemCVaRs(R““F5) = R$
-3 MM mesmo com a Biomassa contratando toda suanBarisica.

Ou seja, a PCH funcionaria como um “seguro” pagem@ador Biomassa. E,
em troca, este pagaria a PCH um valor fixo, queepset entendido como o
“prémio” do “seguro”.

Dessa maneira, é de interesse do Gerador Biomasseaatar 0 “seguro”
(i.e., a PCH) mais “barato” possivel (i.e., a meAGH possivel). Por este motivo,
a funcdo objetivo neste caso sera a minimizacdBPalencia Instalada da PCH
contratada.

Neste estudo, foi considerado que a PCH a seratad&r tem uma Garantia
Fisica igual a 55% de sua Potencia Efetiva e gaeégparticipante do MRE.
Inicialmente, foi considerado que a sazonalizagiGdrantia Fisica desta PCH é
uniforme (i.e.GF.,*" = GF"“" = 55% *P"“" O m).

Assim, utilizando os cenarios de PLDs e de gerdgdiculica no ano de
2010 resultantes da simulacdo hidrotérmica mendmea Secdo 4.1, pode-se
modelar a Receita Liquida na CCEE deste portféliomassa + PCH pela

seguinte equacao:

12
RS = (GSF,, *GRE™ +GR° *Pyo —ES) *PLD,  *h,, (5-5)
m=1
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Onde, ES é montante de Energia Contratada (em MWmed) e iweis do
ano, que neste caso é igual & Garantia Fisica i@ Bsomassa (GE° = 16,7
MWmed).

As variaveis de decisao nesta aplicacao foram:

Prech A Poténcia Instalada da PCH a ser contratada(etador Biomassa;

a: Variavel auxiliar para computacéo do CaRle R°°FE

Assim foi formulado o seguinte PL para encontramnenor PCH (ou seja,
minimizar a Potencia Efetiva da PCH pcR que mantém o CVal{R"F5) =

R$ -3 MM mesmo com a Biomassa contratando tod#&swantia Fisica.

Min PecH (5-6)
S.a.
>
uSpS
a+-=L—— >-3000000 (R$) @)
1-a

us<0,0s=1,...,S (b)
Us< RS*F(x) —a 0 s=1,...,S (c)

Como solucao deste PL, foi encontrada uma PCH tknEla Efetiva igual
a 3,5 MW e Garantia Fisica igual a 1,95 MWmed (B&2#otencia Efetiva).

Analisando o resultado, vemos que a combinacacCdth ¢dm a Biomassa
gerou um portfélio com aproximadamente 18,66 MWnded Garantia Fisica
(16,7 MWmed da Usina de Biomassa somados a 1,95 tWita PCH). Desse
total, 16,7 MWmed (a Garantia Fisica da Usina Bissaaforam alocados em um
contrato de venda de energia. Ou seja, 89,5% dan@GalFisica deste portfdlio foi
contratada mantendo um CVaRR°“t5 = R$ -3 MM (contra 87,8% no caso da
Usina Biomassa operando individualmente).

Dessa maneira, a inclusdo da PCH no portfélio testédm um ganho no
montante de energia vendido (0 que por sua veesepta uma maior fonte de
receita para o Gerador Biomassa). Enquanto o GerBibmassa estava
comercializando sua energia de maneira individaekd, precisava deixar 2,03

MWmed descontratados para conseguir uma exposiganckira aceitavel. No
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entanto, ao se combinar com uma PCH de apenasviV@bed, ele conseguiu
contratar esses 2,03 MWmed que antes estavam dedados (0 que
representou um ganho liquido de 0,08 MWmed) e mas#a risco financeiro
dentro de um limite aceitavel.

No entanto, conforme mencionado, essa analiseeita sem levar em
consideracdo a sazonalizacdo da Garantia Fisic®@l. Caso o Gerador
Biomassa, ao contratar a toda a energia da PCHn{@sso os riscos da geragao
hidraulica), pudesse sazonalizar a Garantia Fisiesta PCH levando em
consideracao que ela faria parte deste portfolmmBissa + PCH, ele poderia ter
ganhos ainda maiores (ou seja, ele poderia contrata PCH ainda menor).

Para testar essa hipotese foi utilizado o modelsadenalizacdo da Energia
Assegurada do Capitulo anterior, aplicando a medéia apresentada no ultimo
exercicio (minimizacdo de&’P?).

Dessa maneira, as variaveis de decisdo nestagjnifaram:

X = [GF, GR, ... , GRy": o vetor com as decisbes de sazonalizacéo da
Garantia Fisica (em MWmed) em cada més do ano d@ #8& PCH a ser
contratada;

Prc A Poténcia Instalada da PCH a ser contratada(etador Biomassa;

a: Variavel auxiliar para computacéo do CaRle R°°FE

A equacdo da Receita Liquida no CCEE é a mesmaedoieio anterior:

12
RS = (GSF,, *GRE™ +GR° *Pyo —ES) *PLD,  *h,, (5-7)
m=1

Onde, E¢ é o montante de Energia Contratada (em MWmed)agta més

do ano, que neste caso €, novamente, igual a @aFdsica da Usina Biomassa
(GP?'° = 16,7 MWmed).

O problema de otimizacdo pode ser formulado daistgmaneira:

ML{!H PrcH (5-8)
S.a.

12

DGR *h, =Py, *55%* 8760 (MWh) @)

m=1
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GF." < Poey (MW), O m=1,...,12 (b)
GFF">0,0m=1,...,12 ()
D, up,
a+—=— >-3000000(R$) (d)
1-a
us<0,0s=1,...,S (e)
Us< RSP (x) —a 0s=1,...,S ()

Como solucéo deste PL foi encontrada uma PCH dmBiatEfetiva igual a
2,66 MW e Garantia Fisica igual a 1,46 MWmed (5%#4°dtencia Efetiva).

Analisando este resultado, vemos que, valendo-dkexbilidade de poder
sazonalizar a Garantia Fisica da PCH, a combindedBCH com a Biomassa
gerou um portfélio com aproximadamente 18,18 MWnded Garantia Fisica
(16,7 MWmed da Usina de Biomassa somados a 1,46 i\ia PCH). Desse
total, 16,7 MWmed (a Garantia Fisica da Usina Bissaiforam alocados em um
contrato de venda de energia. Ou seja, 91,9% danGalFisica deste portfdlio foi
contratada mantendo um CVaRR““cH = R$ -3 MM (ou seja, um percentual
ainda maior que os 89,5% do caso com sazonalizagémme).

Novamente, a inclusdo desta PCH com sazoalizag&dizatla no portfolio
resultou em um ganho ainda maior no montante degieneendido (i.e., maior
fonte de receita para o Gerador Biomassa). Engua@erador Biomassa estava
comercializando sua energia de maneira individakd, precisava deixar 2,03
MWmed descontratados para conseguir uma exposigaoctira aceitavel. No
entanto, ao se combinar com esta PCH de 1,47 MWeoed sazonalizacdo
otimizada, ele conseguiu contratar os 2,03 MWmeesattescontratados e manter
seu risco financeiro dentro de um limite aceitavel.

A solucdo otimizada da sazonalizacdo da Garansad-ida PCH foi a

seguinte:



ESTUDOS DE CASO E RESULTADOS 73

200 - 100

180 4 — - - EM\D\D o

160 - / - 80
/D-\ - =
.S 140 A » L 70 §
T 120 A — - 60 5
< e
'g 100 A - 50 o
5 80 L 40 ©
O =
c 60 7 30 A
© —
S 40 - ~20

20 A - 10

O T T T T T T T T T T T O
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

Figura 5-6 - Sazonaliza¢ao da GF da PCH

Analisando a sazonalizacdo encontrada pode-searepae a PCH alocou
praticamente toda sua Garantia Fisica no prime&mestre do comeco do ano,
periodo em que a geracdo de energia da Usina Bsan@asiula, de maneira a
cobrir esse déficit. Isso permitiu ndo sé a Bioraassntratar toda sua Garantia
Fisica mantendo um nivel de risco financeiro ageitdmas também que ela
pudesse contratar uma PCH ainda menor do que naiodsrme.

O gréfico a seguir mostra a distribuicdo de prdidzie acumulada da

Receita Liquida na CCEE deste portfolio PCH + Bissaa
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Figura 5-7 — Distribuicdo da Receita Liquida dotjolio PCH + Biomassa

A tabela a seguir compara os resultados encontnaelsie estudo de caso

nas trés opcdes analisadas:
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Tabela 5-2 — Resultados Estudo de Caso 2

GF GF Energia % da CVaRgse,
Bio PCH Contratada GF Total (RCCEE)
(MWmed) (MWmed) (MWmed) Contratada (MMR$)

Biomassa
16,70 0,00 16,70 100,0% -5,13
(contratacao total)
Biomassa
. 16,70 0,00 14,67 87,8% -3,00
(contratacao parcial)
Bio + PCH
] ] 16,70 1,95 16,70 89,5% -3,00
(sazonalizacado uniforme)
Bio + PCH
16,70 1,47 16,70 91,9% -3,00

(sazonalizacao otimizada)

A tabela a seguir apresenta alguns dados do praliesolvido nesta sec¢éo.

Tabela 5-3 — Dados do Problema - Estudo de Caso 2

Valores
Vers&o do XPRESS 2008A.1
Dados de Entrada PMO Junho 2009
Numero de Séries (S) 2000
Periodo Simulado no Problema Janeiro 2010 a Dezembro de 2010
Numero de Linhas (restricdes) 6015
Numero de Colunas (variaveis) 4014
Elementos diferentes de zero da matriz 36039
Tempo consumido 0,5 segundos

5.3 Caso da Comercializadora

O terceiro caso estudado foi o de uma comerciaizadle energia que
pretende vender uma montante firme de energia d& feenovavel para um
Consumidor Especial. Neste contexto, a comerc@tizadeve decidir de quais
fontes ird comprar essa energia para entdo redandé-maneira firme para o
consumidor especial.

Estudos similares ja foram apresentados em trabalhteriores como [4] e
[26].
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Nesta dissertacdo, no entanto, o assunto seraekiedentro do contexto
da sazonalizacdo da Garantia Fisica da PCH cujgiaree comercializadora esta
comprando. Sera mostrado que a comercializadora fmdmelhores resultados
caso ela sazonalize a Garantia Fisica da PCH levamdconsideragéo a possivel
insercao desta em um portfolio PCH + Biomassa.

Uma comercializadora de energia € uma empresa apeontrario das
empresas geradoras, ndo possui ativos fisicosrde&ge(Usinas Geradoras). No
entanto, elas tém autorizacdo do 6rgdo reguladNEE.) para vender energia
para Consumidores Livres através de contratos nd. A%ara tanto, essas
comercializadoras devem estabelecer, com geradoregé mesmo com outras
comercializadoras, contratos de compra de enengian®ntantes iguais ou
superiores ao montante vendido.

No caso especifico de energia incentivada, a coatieexiora pode vender
contratos de energia incentivada, desde que estdaiDs estejam lastreados por
contratos de compra de energia de origem de foletemergia alternativa.

Sera estudado o seguinte caso hipotético: um Cadeunhivre esta
interessado em adquirir 16,5 MWmed de Energia deéesoRenovaveis durante
todo o ano de 2010 através de um contrato de fioneeto firme de energia. Isto
significa que o vendedor de energia tera a obrgag@ todos os meses de
duracédo do contrato de entregar 0s 16,5 MWmed elgien

Conforme comentado anteriormente, os geradores é®Bidmassa, devido
ao carater sazonal e incerto de sua geracdo, muéass hesitam em se
comprometer em contratos de fornecimento de enédirgi@ no ACL devido a
exposicao ao PLD que estes contratos podem trazer.

Neste contexto, uma comercializadora de energi& pical proveito dessa
situacdo e intermediar essa transacdo através demadelo diferente de
negociacao.

Como os geradores hesitam em fornecer contratésmecimento firme de
energia, a comercializadora pode comprar o last@pacidade dessas usinas em
troca de um pagamento fixo (n&o importando o mdetde energia gerada). Toda
a energia gerada pelas usinas seria, nesse casguena comercializadora. Esta,
por sua vez, venderia ao consumidor livre a eneéngentivada de maneira firme.

Repare que neste modelo de negociacdo a comend@alg assume todo o

risco de exposicdo ao PLD. A idéia aqui € que aetoializadora pode comprar a
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capacidade de diferentes usinas, combinando astedsticas sazonalmente
complementares de PCHs e Biomassas, de maneirdgama risco de geracao
individual dessas usinas.

Logo a comercializadora deve decidir qual serd mposicdo do seu
portfélio de compra de energia de fontes alteraatiy.e., qual percentual sera de
origem de PCHs e qual percentual sera de origefia@massas) de maneira a
minimizar a sua exposi¢cdo ao PLD. Além disso, edaacontrate capacidade de
PCHs, a comercializadora pode também sazonaligzarantia Fisica das PCHs
com 0 mesmo objetivo.

O modelo de sazonalizacdo da Garantia Fisica de R@t foi entédo
aplicado para o caso de uma comercializadora geeispr decidir qual a
composicdo de seu portfélio PCH + Biomassa que mmiaai o valor esperado da
Receita Liquida na CCEE mantendo o risco de exfesigegativas ao PLD (i.e.,
0 CVaRysy, de RFH dentro de um limite aceitavel.

Nesta aplicacao, as variaveis de decisdo foram:

X = [GF, GR, ... , GRy": o vetor com as decisbes de sazonalizacéo da
Garantia Fisica (em MWmed) em cada més do ano d@ 2@ PCH a ser
contratada;

Prcr A Poténcia Instalada da PCH a ser contratadacpeteercializadora;

Psio: A Poténcia Instalada da Biomassa a ser contratpdéa
comercializadora,;

a: Variavel auxiliar para computacéo do CaRle R°°FE

A Receita Liquida Anual na CCEE da comercializagmde ser modelada

pela seguinte equacéo:
12

RS = (GSF,, *GRy ™" +GP° *Pyp —Ef) *PLD, . *h, (5-9)
m=1

Inicialmente, para efeito de comparacao, foi atersido que a PCH a ser
contratada tem a sazonalizacdo de sua Garantaa kiisiforme (i.e., mesmo valor
alocado em todos os meses do ano). Para issaclaida a restricdo adicional
(5-10h) no problema impondo que, em todos os méseano a Garantia Fisica
Mensal alocada deve ser igual a Garantia FisicaalAda Usina (i.e., 55% da
Potencia Instalada da PCH).
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Além disso, foi incluida a restricdo (5-10g) impondue a soma das
Energias Asseguradas das PCHs (que correspond# al®32c) e Biomassas
(que corresponde a 55,7% dgdp contratadas deve ser igual ao montante do
contrato de venda de energia Incentivada para cuador Especial (i.e., 16,5
MWmed).

O problema de otimizacdo pode ser formulado daistegmaneira:

l 2 CCEE

Max —; RS (5-10)
S.a.

12

DGR, *h,, = Pagy, *55%* 8760 (MWh) (a)
m=1

GF“" <P, (MW), 0 m=1,...,12 (b)
GF®>0,0m=1,...,12 (c)

2 ups
a+_= > - 3000000(R$) (d)
1-a

us<0,0s=1,...,S (e)
Us< REF(x) —a ,0s=1,...,S ()
55%*Pocy + 55,7%*R) 0 = 16,5 (MWmed) (g)
GF“" =55% *P,,, (MWmed) ,0 m=1,...,12 (h)

A Tabela 5-4 abaixo mostra a composi¢do do poatfdiomassa + PCH da
comercializadora quando a sazonaliza¢do da Garrisiza da PCH é uniforme.
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Tabela 5-4 — Portfélio Biomassa + PCH (SazonaliaalggGF uniforme)

Garantia Fisica

Potencia Instalada Garantia Fisica
(% GF Total do
(MW) (MWmed) )
Portfolio)
PCH 12,84 7,06 42,8%
Biomassa 16,94 9,44 57,2%
Total 29,78 16,50 100%

O gréfico abaixo mostra a sazonalizacdo da Gar&intiaa da PCH neste

Caso.
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Figura 5-8 — Sazonaliza¢céo da GF da PCH

O gréfico a seguir mostra a distribuicdo de prdidzie acumulada da

Receita Liquida na CCEE deste portfélio PCH + Bissaada comercializadora:



ESTUDOS DE CASO E RESULTADOS 79

Vo % 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60% 65% 70% 75% 80% 85% 90% 95% 100%

MM R$
o

(5.0) 1

(10,0 A

(15,0) 1

(20,0) -

Figura 5-9 - Distribuicdo da Receita Liquida dotfmdio PCH + Biomassa

O Valor Esperado da Receita na CCEE deste portidliR$ 0,78 MM e o
CVaRysy, desta Receita na CCEE foi R$ -3 MM.

Em seguida, foi feita a mesma otimizacdo do podafBICH + Biomassa,
mas agora otimizando também a sazonalizacdo datizaFasica da PCH.

Para isso, a restricdo (5-10h) impondo que, emst@domeses do ano a
Garantia Fisica Mensal alocada deve ser igual arBarFisica Anual da Usina
foi eliminada do PL (5-10).

A Tabela 5-5 abaixo mostra a composicdo do pootiBlomassa + PCH da

comercializadora quando a sazonaliza¢do da Garisiza da PCH é otimizada.

Tabela 5-5 — Portfélio Biomassa + PCH (Sazonalicatlg@GF otimizada)

Garantia Fisica

Potencia Instalada Garantia Fisica
(% GF Total do
(MW) (Mwmed) )
Portfolio)
PCH 11,05 6,07 36,8%
Biomassa 18,72 10,43 63,2%
Total 29,76 16,50 100%

O gréfico abaixo mostra a sazonalizacao otimizam&drantia Fisica da
PCH.
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Figura 5-10 — Sazonalizacédo da GF da PCH

O grafico a seguir mostra a distribuicdo de prdidze acumulada da
Receita Liquida na CCEE deste portfélio PCH + Bissaada comercializadora:
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Figura 5-11 - Distribuicdo da Receita Liquida daotfodio PCH + Biomassa

O Valor Esperado da Receita na CCEE deste portidliR$ 1,04 MM e o
CVaRysy, desta Receita na CCEE foi R$ -3 MM.

A tabela a seguir apresenta alguns dados do prabiesolvido nesta secéo.

Tabela 5-6 — Dados do Problema - Estudo de Caso 3

Valores

Verséo do XPRESS 2008A.1
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Dados de Entrada PMO Junho 2009
Numero de Séries (S) 2000

Periodo Simulado no Problema Janeiro 2010 a Dezembro de 201
Numero de Linhas (restricdes) 6015

Numero de Colunas (variaveis) 4015

Elementos diferentes de zero da matriz 36040

Tempo consumido

1,2 segundos
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6 CONCLUSAO

O objetivo deste trabalho foi estudar como a sineggistente entre PCHs e
Usinas a Biomassa de Cana de AcuUcar pode ser #pda/para melhorar o perfil
de risco financeiro ao qual empresas desse setdo aslijeitas ao negociar
contratos de venda de energia no ACL.

Em particular, procurou-se estudar como essa smafgtaria uma decisao
particular das usinas hidrelétricas participantes MRE: a sazonalizacdo da
Garantia Fisica.

Para isto, foi implementado um modelo de otimizagdsazonalizagcédo da
Garantia Fisica de uma PCH baseado em programagéar |lestocastica
utilizando o solver XPRESS - apresentado no capiButlesta dissertacdo - que
utiliza os cenéarios de PLD e geracdo hidraulicaukdos pelo Newave para
representar a incerteza dessas variaveis. Uma dasippis discussdes na
implementagcéo deste modelo foi qual medida de nditizar nas restricbes de
risco financeiro do gerador. Ao final, decidiu-sizar a medida Conditional
Value at Risk (CVaR) devido as suas propriedades rmip s6 facilitam sua
modelagem dentro do terreno da programacao lineatambém resultam em um
maior e mais coerente controle do risco financems piores eventos do que
outras medidas como o Value at Risk (VaR).

Este modelo foi entdo utilizado em trés difererdstidos de caso, para
investigar essa sinergia entre estes dois tipgedelores.

O primeiro caso estudado mostrou que a decisdoadenalizacdo da
Garantia Fisica de um gerador proprietario de u@id Riuda consideravelmente
caso este gerador incorpore uma Usina Biomassaa@ @Ge AclUcar ao seu
parque gerador. No caso da PCH operando individergkm a solugdo o6tima
encontrada para a sazonalizagdo da Garantia Fisiscou concentrar
praticamente toda sua energia (80%) nos meses de@® (Maio a Novembro),
periodo no qual o PLD tende a se situar em niveis @mltos e a geracdo das

usinas hidraulicas tende a ser mais baixa. Essatégh € comum entre 0S
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geradores do mercado brasileiro (apesar de seadplde maneira menos radical
gue a solucado encontrada), que buscam se aprodaitpectativa de PLDs mais
altos neste periodo, e também se proteger de p@ssicorréncias de
subproducao de energia que obrigariam o geradomgrar energia no mercado
de curto prazo, o que resultaria em exposi¢coedimagala usina a PLDs altos.

No entanto, ao considerar a combinacdo em um mpsntfdlio desta PCH
com uma Usina Biomassa de Cana de Acucar, 0 m@#sieou a alocar menor
montante de energia no periodo seco (60%), jA gaterperiodo a empresa ja
possuia uma geracdo de energia segura originada désna Biomassa,
protegendo-a dos possiveis cenarios de subprodie@mergia hidraulica. Com
isso, a PCH alocou mais energia em meses mais @roauoo Janeiro, Fevereiro
e Marco, indo contra a estratégia mais comum daader

O segundo caso estudado mostrou como um geradaoraaSsa pode
incorporar uma PCH ao seu portfolio de geracdo ddora controlar o risco
financeiro que essa usina se expde ao vender aradrgvés de contratos no ACL.
A idéia estudada foi que uma pequena PCH podersamio um “seguro” para
proteger o Gerador Biomassa contra a exposicandaia a qual ele fica sujeito
na entresafra de cana de acgucar (Dezembro a Aboi)mostrado que, para um
mesmo nivel de risco financeiro, um portfélio Bimsa + PCH consegue
comercializar mais energia firme do que um poufélbntendo apenas uma Usina
Biomassa. Adicionalmente, o modelo de otimizacadsdaantia Fisica da PCH
foi utilizado para mostrar que caso a PCH sazomalim Garantia Fisica levando
em consideracao sua participagdo neste portfélid PBiomassa, o montante de
energia firme comercializada pelo portfélio € aimdaior (mantendo constante o
nivel de risco financeiro ao qual a empresa egiasa).

Finalmente, o terceiro caso estudado foi o de uopraeccializadora de
energia que deseja celebrar um contrato de vendenérgia firme de fontes
alternativas com um consumidor livre e deve deadimo melhor compor seu
portfélio de compra de energia alternativa par&rdas esse contrato de venda.
Foi mostrado que, caso a PCH nao sazonalize suntzafFisica (i.e., aloque a
mesma quantidade de energia em todos 0s meses)@SICA0 que maximiza o
Valor Esperado da Receita Liquida na CCEE da caalzadora é
aproximadamente 57% Biomassa e 43% PCH. Em sedaidapstrado que caso

a PCH sazonalize sua Garantia Fisica levando esidayacao sua participacao
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em um portfélio PCH + Biomassa, esta composicaoanmata aproximadamente
63% Biomassa e 37% PCH, e o Valor Esperado da faddguida na CCEE da
comercializadora aumenta aproximadamente 33% esg&a@lao caso em que a
PCH néo sazonalizou sua Garantia Fisica.

Estes resultados sdo importantes na atual conpudtumercado de energia
elétrica brasileiro.

Por um lado, a busca por fontes limpas de gerag@nedrgia elétrica (caso
das PCHs e Usinas a Biomassa de Cana de Acucargaehando muita forca
nos ultimos anos devido a crescente preocupacéoosoerfeitos da crescente
emissao de gases do efeito estufa. Assim, incendivabmercializacédo de energia
dessas fontes tornam-se cada vez mais comuns, éomaaso do mercado
brasileiro, onde o consumidor que comprar energstag fontes recebe um
desconto de 50% na tarifa de transmisséo.

Por outro lado, mesmo com esses incentivos cripets governo, essas
fontes de energia tém encontrado dificuldade pagociar sua energia de
maneira tradicional no mercado brasileiro devidoccasacteristicas sazonais do
seu perfil de geracdo. Como os contratos de verslaemkrgia para 0s
consumidores livres geralmente ndo seguem o peafibnal da geracdo de
energia destas fontes, estes contratos resultaexpasicoes ao PLD que muitas
vezes tornam inviavel este tipo de negociagao.

Assim, uma das principais conclusdes deste trabalipoe a sinergia entre
PCHs e Biomassa de Cana de AcUcar pode resultativarsas estratégias de
comercializacdo de energia para Geradores e Catieadoras que melhoram a
exposicado financeira destas empresas ao PLD. Enicuylar, este trabalho
mostrou que PCHs participantes do MRE devem levasideracéo esta sinergia
ao tomar sua decisdo de sazonalizacdo de sua (@afisica, j4 que a
combinacdo destas Usinas com Usinas a Biomassaada @e Acucar pode
resultar em um perfil de sazonalizacao 6timo bderelite daquele mais usual no
mercado.

Estas estratégias podem ser extremamente Uteis radoges e
comercializadoras de energia de fontes alternatipaslendo potencializar a
insercdo destas fontes de energia no mercado dgieektrica brasileiro.

Uma futura extenséo deste trabalho seria a incldgdoutras fontes de

energia alternativa para estudar possiveis sirergiaeus impactos sobre as
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estratégias de comercializacdo de geradores e cafixdoras. A candidata
mais provavel a ser incluida em estudos futurosné duvida a Usina Edlica, ja
gue esta tecnologia apresenta complementaridadesasoUsinas Hidraulicas e
vem ganhando destaque no cenario nacional. Unwuldifide deste estudo seria a
modelagem da incerteza na geracdo de energia destess, jA que existem
poucos dados disponiveis atualmente quanto ad perfyeracdo destas usinas,

devido ao pequeno parque gerador existente ertotennacional.
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8 ANEXO A - Despacho Hidrotérmico e o Preco Spot

Este capitulo discute a metodologia (apresentadi éhe [15]) do calculo
do despacho econdmico em sistemas centralizadose se calcula o preco da

energia no curto prazogpot”).

8.1 Sistemas Puramente Térmicos
8.1.1 Despacho Econdémico

Na maioria dos paises, um Operador Independengistiema determina, a
cada estégio, a producéo de energia de cada w&iadoga. O objetivo € atender a
demanda de energia do estagio ao menor custo,neacleadespacho econdémico.
Em sistemas puramente térmicos, o despacho ecomdsnt sua versao mais

simples, € formulado da seguinte maneira:

z=Min 3 ¢ g

i GO Multiplicador ~ 8-1)
Sujeito a:
2jg=d " @
. (b)

ondez, ¢, d, g; e g representam respectivamente o custo total de ¢iera
(valor a minimizar, em R$); o custo variavel de ragéo de cada geradofem
R$/MWh); a demanda do sistema (em MWh), a prodwgienergia elétrica
(variavel de decisdo, em MWh) e as capacidadesets;@)o de cada gerador
(também em MWh).

As restricoes (8-1) (a) e (8-1) (b) representampeevamente o

atendimento da carga e os limites da capacidaderagao.
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8.1.2 Solucédo do despacho econémico

O modelo de despacho (8-1) é um problema de prag@mlinear (PL),
gue neste caso simplificado pode ser resolvido ipspecdo, acionando o0s
geradores em ordem crescente de custo variavefjuaté@ geracgao total iguale a
demanda. No caso mais geral onde se representagxaonplo, a rede de
transmissao, o PL pode ser resolvido por pacotegpaetacionais disponiveis no

mercado.

8.1.3 Preco spot

O preco spot €, por definicdo, o custo de se atemdem incremento da
demanda, ou seja, € a variacdo do custo de opedacaistema quando hd um
incremento de 1 MWh na demanda, dado pela deridzdd do problema (8-1).
Da teoria de programacéo linear, sabe-se que estaada € dada pelo variavel
dual, 4, associada a restricao de atendimento a demarija 43

Neste caso simplificado, o valor dgtambém pode ser obtido por inspecéao.
Como um aumento da demanda seria atendido pelonaoiti@ geracao do ultimo
gerador acionado na ordem econdmica de despachbe@do como gerador

marginal. Conclui-se, portanto, qug = cj, onde “*” identifica este Ultimo

gerador.

8.1.4 Venda no mercado de curto prazo e renda liqui da

Cada geradorj recebe do mercado de curto prazo, que no Brasil é
administrado pela Camara de Comercializagdo deginé&ilétrica (CCEE), um
montante (R$) correspondente ao produto do pregorsfem R$/MWh) por sua
producdo de energia no despacho econdongcgem MWh). Por sua vez, a
demandal desembolsa na CCEE um montante (R$) dadetp@omo a producao
total de energia é igual a demanda e ha um Uniegopde compra e venda de
energia, conclui-se imediatamente que o balancanéeiro na CCEE sempre
“fecha”, isto é, o montante pago pela demanda @ligw recebido pelos

geradores.
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Finalmente, a receita liquida de cada gerador petwla de energia na
CCEE é dada porjR (1t - ¢)g;

8.1.5 Exemplo

Os conceitos acima serao ilustrados para um paygraor composto de
trés termelétricas, cujas caracteristicas — capdeithstalada e custo operacional

variavel — estao especificadas na Tabela 8-1.

Tabela 8-1 — Caracteristicas das Termelétricas

Nome Cap. (MWh) Custo oper. ($/MWh)

G, 10 8
G, 5 12
Gs 20 15

O despacho de minimo custo para atender uma dentend8 MWh em

uma etapa de uma hora é:

G, =10
G2= 5
G3= 5

O preco spot do sistema € $15/MWh, que correspaadristo operacional

da termelétrica marginal, G3. A renda liquida d#acgerador é:
RL; = (g - ¢1)g1 = (15-8)10 =70

RL, = (15 - 10)5 = 25
RLz=(15-15)5=0

8.2 Sistemas Hidrotérmicos
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8.2.1 Custos de oportunidade

A primeira vista, as usinas hidrelétricas seriam@e acionadas primeiro
no despacho econdmico, pois seu custo varidvepdeagdo é muito pequeno
Entretanto, o operador do sistema pode optar atitizar a &gua armazenada nos
reservatorios para gerar hoje, ou deixa-la armalzenmra uso futuro. Esta
decisdo depende dwsto de oportunidadda geracéo hidrelétrica. Suponha, por
exemplo, que o preco spot de hoje é 15 R$/MWh. dgjoifica que 1 MWh de
geracao hidrelétrica hoje “deslocara” 1 MWh do deranarginal, economizando
portanto R$ 15. Suponha, entretanto, que 0 pregb [gevisto para a proxima
semana € maior, por exemplo, 20 R$/MWh. Neste cade,a pena usar a agua
no futuro, pois haverd uma economia maior. IstmiBo@@ que o custo de
oportunidade da geracdo hidrelétrica é 25 R$/MWina® despacho econdémico,
este custo de oportunidade tem todas as caraic@siste um custo “real”: por
exemplo, seria preferivel atender um aumento deaddenhoje com o gerador

marginal a 15 R$/MWh, do que acionar a hidrelétrica

8.2.2 Arvore de decisdes

O calculo do custo de oportunidade da geracédo létdma é bastante
complexo devido a incerteza das afluéncias futuPas. exemplo, se a energia
hidrelétrica for utilizada hoje, e ocorrer uma seocaanhd, pode ser necessario
usar geracdo térmica mais cara no futuro, ou atémmeinterromper o
fornecimento de energia elétrica (custo de opadade elevado). Se, por outro
lado, os niveis dos reservatérios se mantivereos glelo uso mais intenso de
geracao térmica, e a afluéncia aumentar no fuasroeservatorios poderéo verter,
desperdicando energia (custo de oportunidade badamo ilustra a Figura 8-1, é
necessario resolver uma “arvore de decisao” e duantos efeitos de todas as

possiveis decisdes, escolhendo a que, em médiaatsvmelhores resultados.

2 0 custo variavel direto de usina hidrelétrica @&itamente, a soma do custo variavel de

O&M da usina, mais as taxas ambientais.
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o conseqiiéncias
Afluéncia futura operacionais

deciséo
Umido @

usar i
reservatorio
deficit

)

Uumido vertimento
seco OK

Figura 8-1 — Processo Decisorio em Sistemas Hidnités

ndo usar
reservatorios [T

8.2.3 Custos Operacionais Imediatos e Futuros

Na pratica, a busca pela melhor decisdo operathaséada na composicéo

dos custos operacionamediatoe futuro, como ilustrado na Figura 8-2.

C Cust Cust

n Euotire

»

Armazenamento Final

Figura 8-2 — Custos Imediatos e Futuros contra Zemamento Final

A funcao de custo imediato — FCI — esta relaciorsmacustos de geracao
térmica no estagi A medida que o armazenamento final aumenta, umome
volume de agua estard disponivel para producamemgia nesta etapa. Como
resultado, ha necessidade de maior geracao tépareaatender a demanda, e o
custo imediato sobe. Por sua vez, a funcéo de tuistm — FCF — esta associada
as despesas esperadas de geracdo térmica da etapaté o final do periodo de
planejamento. Podemos observar que a FCF dimimuiaccarmazenamento final,

a medida que um maior volume de agua € disporabitipara uso futuro.
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A FCF é calculada simulando-se a operacdao do sastemfuturo para
diferentes niveis de armazenamento inicial e cahmd-se 0s custos operacionais.
O horizonte de simulacdo depende da capacidadardea@namento do sistema.
Se a capacidade for relativamente pequena, comosistamas espanhol e
noruegués, o impacto de uma decisao ¢ diluido eimsvdeses. Se a capacidade
for significativa, como no sistema brasileiro, orihonte de simulacdo pode
chegar a cinco anos.

Como visto, esta simulagcéo torna-se mais complela yariabilidade da
vazdo afluente aos reservatorios, cujos niveis udhat sazonalmente,
regionalmente e de ano para ano. Como consequéncéculo da FCF deve ser
feito de maneirgrobabilisticg isto €, utilizando um grande nimero de cenérios
hidrologicos, como mostra a Figura 8-3.

Armaz. Max.

—_ =
_ |Substitui
-~ |Geracéo
térmica
< _/raciona
3

N4 >

1 2 4 tempo

Figura 8-3 — Calculo da FCF

8.2.4 Valor da agua

O uso 6timo da agua armazenada corresponde ao goetminimiza a
soma dos custos imediato e futuro. Como mostragar&i8-4, este também é o
ponto em que as derivadas de ICF e FCF se iguatamm@dulo. Estas derivadas

sdo conhecidas comvalores da agua
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ICF + FCF

IcF ./
Yalor <: . J
agua
Decisdo Armaz. final
Otima

Figura 8-4 — Programac&o Hidrelétrica Otima.

8.2.5 Formulacado do Despacho Hidrotérmico para uma Etapa

Apresenta-se, a seguir, a formulacdo do despadirotéimico para um
determinado estagio t, supondo que foi calculadangdo de custo futuro (o
calculo desta FCF sera discutido mais adiante).

a) Funcdo Objetivo — Como visto, 0 objetivo é minimizar a soma dos

custos imediato e futuro:

z = Min Zj¢j gy + Otra(Vien) (8-2)

O custo imediato em (8-2) é dado pelos custos ojerais térmicos na
etapat, 2.¢; g;. Por sua vez, o custo futuro é representado pelgadai1(Vi+1),
ondevi;; € 0 vetor dos niveis de armazenamento do resew/amfinal da etapa
(inicio da etapa+1). As restricbes operacionais nesta etapa sawtitias a

sequir.

b) Balanco Hidrico— Como ilustrado na Figura 8-5, a equacéo de balan
hidrico relaciona o armazenamento e 0s volumes rmieada e saida do
reservatorio: o volume final no estagio t (inicm ektagio t+1) é igual ao volume
inicial menos os volumes de saida (turbinamentergnvento) mais os volumes

de entrada (afluéncia lateral mais os volumes @ stas usinas a montante).
Vi (i) = Wi(i) - (i) - s(i) + @) +Zmoug) [U(m) + s(m)] (8-3)
parai = 1,...,

onde:
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i indice das hidrelétricasfumero de hidrelétricas)

Vera(i) volume armazenado na usinao final do estagib(variavel de decisao)

vi(i) volume armazenado na usinao inicio do estagib(valor conhecido)
a(i) afluéncia lateral que chega na usina etapa (valor conhecido)

U(i) volume turbinado durante a etadp@ariavel de deciséo)

s(i) volume vertido na usinadurante a etapavariavel de decisdo)

mOu(i) conjunto de usinas imediatamente a montante dausin

i i vazdo
a montante

¢ Afluéncia lateral

‘ i Vazao da usina

Figura 8-5 — Balanco hidrico do reservatorio

c) Limites de Armazenamento e Turbinamento
vi(i) < V(i) parai = 1, ..., (8-4)

(1) < U(i i=1, ...,
(i) <u(i) parai 8.5)

onde V(i) e U(i) sdo respectivamente o armazenamento maximo e a
capacidade das turbinas.
d) Limites de Geracao Termica

S&ao os mesmos do despacho térmico, vistos no ihésie capitulo.

< g(j argj =1, ... J
atj < 9(i) pargj 8.6)

e) Atendimento a Demanda
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2i p(i) w(i) +2; gy =d 8-7)

onde p(i) é o coeficiente de producdo da usingmwh/hnt) (valor

conhecido).

8.2.6 Solucédo do Problema e Custos Marginais

O problema (8-2)-(8-7) é em geral resolvido por wgoritmo de
programacao linear (PL). Assim como no caso térmiropreco spot € o
multiplicador associado a equacao de atendimenttedenda (8-7). Por sua vez,
o valor da agua de cada hidrelétrica € o multighcaassociado a equacao de
balanco hidrico (8-3).

8.2.7 Exemplo

Suponha que ao sistema térmico do exemplo ant@eorsecdo 8.1.5) foi

adicionada uma hidrelétrica, cujas caracterisséasespecificadas na Tabela 8-2.

Tabela 8-2 — Caracteristicas da Hidrelétrica

cap. Coef. Prod.
Nome
(MW) (MWh/m?3)
H, 15 2

Suponha também que a FCF da hidrelétaga(v:+1), € dada pela expressao

linear -28., + 4000, ilustrado na Figura 8-6.

4 FCF($)

4000 Inclina%éo =

-$28/m

%

»
»

0 100 Vit

Figura 8-6 — Funcéao de Custo Futuro.
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Como visto, a FCF informa ao operador que o custopbrtunidade futuro
de 1 mde 4gua é R$ 28. Portanto, s6 vale a pena utiligar &gua hoje se o
beneficio imediato (reducéo de custo operativopegceste valor. Como esté m
pode ser utilizado para produzikl = 2 MWh agora, conclui-se que s6 vale a
pena utilizar a hidrelétrica se as alternativasigais custarem mais de 28/2 = 14
R$Mwh. Em outras palavras, a energia hidrelétrica é,upo lado, mais “cara”
gue as térmicas 1 e 2, que custam respectivamente28R$/MWh; e, por outro,
mais “barata” que a térmica 3, que custa 15 R$/MWh.

A ordem de acionamento dos geradores no despaclnbreco
hidrotérmico seria portantd{,T2,H1,T3), € a producao de energia resultante, como

mostrado na Tabela 8-3:

Tabela 8-3 — Despacho Otimo — Sistema Hidrotérmico.

Unidade Custo ($/MWh) Ger. (MWh)

T 8 10
T 12 5
Hy 14 5
T3 15 0
total 20

O preco spot do sistema, como sempre, reflete to aas usina marginal,
gue no caso € a usina hidrelétrica. Portanto, gopspot do sistema € o custo de
oportunidade da hidrelétrica, 14 R$®/h. Este preco spot € usado de maneira
idéntica ao apresentado no exemplo térmico pareuleal a remuneracdo dos

geradores e pagamentos da demanda na CCEE:

RL; = (Tt- ¢1)g; = (14 - 8)10 = 60
RL, = (14 - 10)5 = 20

RLy = (14 - 0)5 = 70
RLs=(14-15)0=0
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8.3 Calculo da Funcéo de Custo Futuro

Como visto, as decisdes operativas de um sistedratéimico se baseiam
no equilibrio entre o custo de oportunidade hojsee valor esperado futuro,
representado pel&cr, owi(vi+1). Esta funcdo é calculada através de um
procedimento recursivo chamado programacédo dindasiceastica dual (PDDE),

apresentado a segquir:

a) para cada estagidqtipicamente um més) define-se um conjunt@stados
do sistema, por exemplo, niveis de armazenamento 190%,etc. até 0%.
A Figura 8-7 ilustra a definicdo dos estados panareservatorio. Supde-se

conhecido o armazenamento inicial do primeiro éstag

estado estados do sistema:
inicial / armazenamento

N / inicial para etapa T

1 2 T1 7T

Figura 8-7 — Defini¢cdo dos Estados do Sistema.

b) iniciar noultimo estagio,T, e resolver o problema de despacho de um
estagio supondo que o armazenamento inicial camelgpao primeiro nivel
selecionado no passo (a) - por exemplo, 100%. [Qadose esta no ultimo
estagio, supde-se querar € igual a zero. Resolva o problema de despacho
para cada um dos cenarios de vazfes para o0 estagio. O esquema esta

ilustrado na Figura 8-8.

problema de um estégio
cenario de vazdes #1

problema de um estégio
cenario de vazdes #2

problema de um estégio
cenario de vazdes #N

Figura 8-8 — Calculo da Decis&o Otima por Cenatittimo Estagio



ANEXO B: Formulacao do CVaR, através de restricdes lineares 100

c) Calcular o valor esperado do custo operativo@ado ao nivel 100% como
a média dos custos dussubproblemas de um estagio. Com isto se obtém o
primeiro ponto da&cCF para o estagio-1, i.e.at(vr). Observe que @ngente
daFcF em torno deste ponto corresponde ao valor da ésperado (como
mencionado na item 8.2.4, o valor da agua é obtidomultiplicador
simplex da equacéo de balancgo hidrico). O procettimesté ilustrado na

Figura 8-9.

custo operativo esperado

tangente = derivada
do custo operativo
%m relag&o ao armazen.

custo

Figura 8-9 — Calculo do primeiro segmento da FCF

d) Repetir o calculo do custo operativo e das targeda superficie de custo

futuro para cada estado de armazenamento no estéQioesultado final é
uma superficie linear por partes, que represenrtzr at(vy) para o estagio

T-1, como mostrado na Figura 8-10.

Superficie linear por partes
para o estégio T-1

1 2 T-1 7T

Figura 8-10 — FCF Linear por partes para o Estagfio

e) Repetir o processo para todos os estados dezanamento selecionados nos
estagios t-1, t-2 etc. como mostrado na Figura.8hkerve que o objetivo

agora é minimizar o custo operativo imediato n@&gett-1 mais o custo
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futuro esperado, dado pela funcéo linear por pastdsulada no passo

anterior.

Minimizar custo imediato en T-1
+ custo futuro esperado
armaz.em T

\% \

Custo futuro
Figura 8-11 — Calculo do custo operativo para agstT-1 e FCF para T-2.

O resultado final do esquerraE (a)-(e) € um conjunto decrs {O1(Vi1)}
para todos os estagios 1, ...,T. Observe que o calculo desta funcéo requer a
representacdo da operacdo conjunta do sistema,occomhecimento completo
dos estados de armazenamento de todas as usieetetioa. Em outras palavras,
o valor da 4gua de uma usina hidrelétrica é umeafumao-separavel do estado

das demais usinas do sistema.
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9 ANEXO B - Formulacédo do CVaR , através de restricbes

lineares

O objetivo deste anexo é demonstrar como o G\faifle ser representado
através de um conjunto de restrigcdes lineares. mModstracdo aqui apresentada
foi extraida do trabalho original publicado porR.Rockafellar e S. P. Uryasev
[24].

A definicdo classica para o Conditional Value askR{CVaR) de uma
variavel aleatoria (v.a.) R com funcéo de probdadie acumuladagf) = P( R<
r é:

CVaR, (R) = E[R|¥] = j R [HFy, (9-1)

Onde, ¥ ={R ‘R<VaR, (R)} € 0 conjunto de valores inferiores a V&R que a

v.a. R pode assumiF, € a fungdo de probabilidade condicionada ao evémo

VaR,(R) =infy {r: Fr>1-a} (9-2)

Neste caso, o CVafR) é obtido através do valor esperado condicionado
aos valores de R inferiores VER), que, por sua vez, pode ser entendido como
um quantil desta mesma variavel aleatoria. Estigéb, apesar de bastante
intuitiva, ndo oferece uma forma eficiente de ip&er em problemas de
programacao linear.

No entanto, segundo demonstrado em [24], o Comditidalue at Risk de

uma v.a. R também pode ser escrito através dorgeguioblema de otimizacgéo

linear:

CVaR,(R) = Maxy {z + E[(R-2)[)/(1-a)} (9-3)

Onde 1€ a fungdo truncamento negativo definida da ségumaneira:

X[ = X, se x<0 9.4
0, se x>0 (©-4)

Além disso, segundo [24], no ponto 6timo,



ANEXO B: Formulacao do CVaR, através de restricdes lineares 103

Z = argmay){z + E[(R-2)[)/(1-a)} = VaR(R) (9-5)

Dessa maneira, se considerarmos 0s cenarios e bpiddades {R,
Pss=1...s que caracterizam a distribuicdo de R, a formula(&8) pode ser
reescrita através do seguinte PL:

S
Maximizar z + -
imizarz+ > p, (B, (9-6)
Sujeito a
B,<0, 0s=1,...,S (9-7)
B.<Rs"% ps=1,.8 (9-8)
1-a

Onde a funcéo truncamento negativ® fepresentada pelas restricdes (9-7) e (9-8)

S
e inserida na funcéo objetivo através do valor rmtmez p, B, .

=

Um dos fatos mais interessantes desta formulagficepermite que ela
seja implementada por um PL (como apresentado faiesade no fato de que ela
€ definida para todo valor d®& ao contrario da formulacao original (9-1), onde o
valores de R no calculo da valor esperado condiciordevem estar restritos ao
conjunto.

Uma observagdo importante que deve ser feita énqueabalho original
[24], a expresséao (9-3) € definida para perdasmfie@as de percentis superiores a
0%.

No entanto, na aplicagéo apresentada neste toalma{BVaR, foi utilizado
dentro do contexto ndo das maiores perdas finasemas sim das menores
receitas liquidas de maneira a expressar um limfexior da distribuicdo de
probabilidade da renda liquida.

Dessa maneira, sera apresentada a seguir a demgéostpara 0s
resultados (9-3) e (9-5) adaptados ao nosso casotrgta de rendas liquidas e

nao de perdas.
Demonstracéo para (9-5):

Conforme a expressao (9-3), temos que:
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CVaR,(R) = Max, H(R,z) (9-9)
Onde,

1 -
HR2) =2+ J(R-2)" mF, (9-10)

Como a fungéo truncamento negativo (refornard zero para Rz, esta

expressdo pode ser manipulada da seguinte maneira:

H(R2)=z+ Dj(R—z)mFR (9-11)
Y {reg
— 1 —
H(R2)=z+ . D{R{:emFR {i;mFR] (9-12)
H(RZ) = z+ (1_1a) D{R{Sma - zEFR(z)J (9-13)
_ i Fr(2 1
H(R 2) = z[El (1_a)j+ ) EE{FL}RWFRJ (9-14)

Derivando (9-14) em relacdo a z e igualando edigatka a zero (ja que

estamos maximizando H(R,z)), chega-se a seguipi@sséo:

0H(R, Z) _1- Fe(Z') 7 OF:(2) N Z Of.(2) _q- Fe(Z) _

0z l-a) (-a) l-a) 1-a) 0 (9-15)
Que por fim, resulta em:
F(Z)=(@1-0) (9-16)
Logo, conforme definido em (9-2), temos que:
Z = VaR,(R) (9-17)

Concluindo, desta maneira, a demonstracdo da a&gué®@-5). Para
finalizar este resultado, pode-se constatar queé zum ponto de maximo
analisando a segunda derivada de H(R,z). Comosesfanegativa, para todo o

valor de z, zsera obrigatoriamente um ponto de maximo.
Demonstracéo de (9-3):

Para demonstrar a equacao (9-3), basta verificaregta ocorre quando

avaliamos H(R,z) em zPara isso, seja a equacéo (9-13) que estabelece q
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H(R2)=z+ (1_10) EE{RJ;Z?BJIFR - z[FR(z)J (9-18)
Avaliando a equac&o acima ememos:

HRZ)=2Z + (1_1a) [ﬁ{iﬁ@ja -z EFR(Z*)J (9-19)
Devido a equacéo (9-16), a equacdo acima podessscrita da seguinte

maneira:

HRZ)=2 + a _10) [E{ RLF}@FR -7 E(l—a)} (9-20)

HRZ)=27 + _1 DjREﬁ—%ﬁ [{1-a) (9-21)

1l-a) Rz} l-a)
HRZ)=Z7 + 1_a)m [RO8F, -2 = _1 0 [ R, (9-22)
[rer) L-a) (rez)

Na equacdo (9-22), o termo ¢ representa a probabilidade RP(
<VaR,(R))}, que ao ser convenientemente combinada cqne Fhtegrada ert’
= {R < 7}, reflete a esperanca condicional do CVaR, conérandefinicdo

original dada em (9-1):

H(RZ) = [ROEF,, (9-23)

Finalizando assim a demonstracao de (9-3).



