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A Escolha de Tecnologias Termelétricas

Esta secdo busca aprofundar a investigagdo sobre como alguns dos
componentes do indice ICB se comportam mediante variagdes no custo varidvel das
usinas. Além disso, é objetivo desta secdo estabelecer uma critica a respeito da
metodologia do ICB como critério para sele¢do de projetos termelétricos. Para tanto,
apresenta-se um modelo tedrico que estabelece a regra 6tima de decisdo de qual tipo
de usina (supondo a existéncia de apenas dois tipos de tecnologia) deve ser
adicionada ao sistema, dada uma funcdo da distribuicdo de probabilidade sobre a
demanda por energia termelétrica que pode ser derivada do algoritmo de otimizacao

do ONS.

5.1
O ICB e seus componentes

Como mencionado na Secdo 4, existem evidéncias preliminares de que a
metodologia de cdlculo do ICB pode estar gerando um “viés” de competitividade
significativo em favor das usinas que possuem tecnologia do tipo alto custo varidvel e
baixo custo fixo'. Esta subsecdo visa mensurar, por meio de simulagdes, a
sensibilidade do ICB e de seus componentes mediante variagdes no custo varidvel das
usinas. Para os cdlculos e graficos apresentados a seguir utilizou-se uma base de
dados da EPE contendo 2.000 previsdes de precos spot futuro (uma para cada cenario

hidrolégico) para cada més do ano ao longo do periodo que compreende os anos de

' O termo viés ou beneficiadas vém sempre aparecendo entre aspas neste artigo pois até 0 momento
nao foi discutido o qudo desejdvel é esta oferta termelétrica de energia nova. Mesmo que a
metodologia do ICB favoreca a competitividade da usina de alto custo varidvel, isto por si s6 ndo
constitui um viés propriamente dito em relacdo a uma condicdo de 6timo. A oferta deste tipo de
tecnologia pode ser desejavel e um célculo de ICB que favorega este tipo de tecnologia pode ser até
mesmo benéfico. Isto porque dependendo da distribuicdo de precos spor futuros de energia, a
tecnologia de baixo custo fixo e de elevado custo varidvel pode ser tecnicamente a mais competitiva.
Em particular, em um cendrio de precos médios de energia muito baixos, a tecnologia dominante é
aquela que apresenta custos fixos baixos, uma vez que a usina em questdo serd raramente chamada a
entrar em operagdo pelo ONS.
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2006 a 2015%. Isto é, cada més do ano pertencente ao periodo em questdo possui
2.000 previsdes distintas de precos médios que sdo fungdo, em ultima instincia, da
série de cendrio hidrolégico subjacente para o periodo. E esta a mesma base de dados

utilizada pela EPE para o cédlculo dos ICBs das usinas.

Como exposto anteriormente, o indice ICB € definido como:

ICB:Recezta Fixa+COP+CEC (5.1.1)

8760*GF

A Secdo 4 deste artigo apresenta as defini¢cdes dos termos Receita Fixa,
Garantia Fisica (GF) e a metodologia de célculo para os termos COP e CEC. O
comportamento dos termos COP e CEC, como fun¢do do custo varidvel (CV) das
usinas, pode ser facilmente simulado utilizando-se a matriz dos CMOs futuros
esperados pelo EPE. Para tanto, necessita-se construir uma matriz contendo os

valores da varidvel Geral.j . Esta varidvel segue a regra de despacho 6timo detalhada

na Secdo 2. A usina € chamada pelo ONS a gerar sua disponibilidade méaxima de
energia sempre quando o preco spot superar o CV da usina e € chamada a gerar sua
inflexibilidade caso contrdrio. Como as simulagdes a seguir sdo feitas apenas para as
usinas 100% flexiveis, sempre quando o prego spot for inferior ao CV das usinas, elas
permanecerdo desligadas naquele més em questdo. Depois de construida a matriz
contendo os valores de geracdo para cada més do periodo analisado e para cada
possivel cendrio, as funcdes COP e CEC podem ser construidas de imediato apenas

aplicando-se as féormulas apresentadas na Secao 4.

Porém, o termo GF € um pouco mais complexo. As entidades governamentais
nao disponibilizam ao publico os parametros utilizados para o cdlculo da GF. Este
termo € estabelecido pela ANEEL em acordo com a Portaria MME N° 303, de 18 de
novembro de 2004, a partir da metodologia de célculo da varidvel Fator Térmico (FT)

detalhada nesta portaria e do somatério do total de energia critica do submercado em

? Base de dados “CMOs para os Leiloes de Energia Nova A-3 e A-5” disponivel em www.epe.gov.br.
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questﬁo3 . No entanto, embora as férmulas utilizadas sejam de dominio publico, as
entidades governamentais nao divulgam os pardmetros utilizados para a simulagdo do
FT realizada com o programa NEWAVE. Sendo assim, nao é de conhecimento
publico a série de precos spot futuros utilizados para o cdlculo do FT nem mesmo as
quantidades de energia produzidas por cada termelétrica. A metodologia utilizada
pelas entidades governamentais para o célculo do FT € distinta daquela utilizada pela
EPE para o cédlculo do indice ICB. Ao se utilizar a matriz de precos spot da EPE e a
mesma suposicdo implicita no cdlculo do ICB*, os resultados encontrados para a GF

sdo distintos daqueles estabelecidos pela ANEEL.

Desta maneira, devido as dificuldades de se proceder com um calculo direto da
GF tal como fora realizado com os termos COP e CEC, a solucdo adotada neste artigo
para a simula¢cdo do termo GF como fun¢do do CV das usinas foi a de realizar uma
regressao linear utilizando-se os dados disponiveis nas TAB 1, TAB 2, TAB 3 e TAB
4 da Secao 3 e dados sobre a disponibilidade total de energia (Disp) e Garantia Fisica
de cada usina’. A regressdo analisa a associacdo existente entre o CV das usinas e a

razio GF/Disp . Seria de se esperar que quanto maior fosse o CV de uma dada

usina, menor seria a GF atribuida a esta usina como percentual de sua disponibilidade

total de energia6. A equacdo estimada foi a seguinte:

> Para mais detalhes ver Portaria MME N° 303, de 18 de novembro de 2004, disponivel em
http://www.aneel.gov.br/cedoc/prt2004303mme.pdf

* No cilculo do ICB existe a suposi¢do implicita de que uma usina térmica ao ser chamada a operar em
um determinado més (cendrio hidrolégico com prego spor médio mais elevado que o CV da usina)
ficard em operacido ininterrupta ao longo de todo o més em questdo. Isto é uma simplificacdo advinda
do fato de que a matriz da EPE de precos esperados futuros s6 apresenta um unico valor por més. Na
prética, o preco spot pode iniciar o més com valores menores que o CV da usina e sofrer elevacdo
severa apenas na ultima semana do més, de tal modo que a usina sé entraria em operag¢do ao final
daquele més mesmo com o preco spot médio do més sendo superior ao CV da usina devido a stbita
elevacdo da ultima semana.

> A TABELA Al, no apéndice deste artigo, apresenta de forma consolidada os dados utilizados na
regressdo. Foram considerados todos os empreendimentos termelétricos vencedores de um dos quatro
ultimos leildes de energia, exceto aqueles que apresentaram inflexibilidade diferente de zero e
daqueles com CV igual ou muito préximo a zero, isto é, das usinas que utilizam residuos como
combustivel térmico.

® A disponibilidade de energia de uma usina é dada por sua poténcia méxima multiplicada pelas taxas
de indisponibilidade for¢ada e indisponibilidade programada declaradas pelo empreendedor. Isto &, a
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GF/Disp = B, + p,.CV +¢ (5.1.2)

A TAB. 5, abaixo, reporta os resultados da regressao.

TABELA 5 — Relagio entre (GF/Disp ) e o Custo Varidvel das Usinas

Variavel Dependente: GF/Disp

Custo Variavel (CV) -0,000668
(-9,06)

Constante 0,964935
-28,31

Observacodes 24

R? 0,84

Notas: Estatistica t (robust) entre parénteses.
* Significante a 5% ; ** Significante a 1%

Desta maneira, o termo GF pode ser estimado a partir do CV da usina e de sua

disponibilidade total de energia, tal como consta na equacao (5.3) abaixo:

GF = (B, + B.CV)x Disp (5.1.3)

Metodologia utilizada para simular o comportamento do ICB

>  Foram escolhidos como parametros referenciais os dados técnicos da usina
Global 1 do 4° Leildo de Energia Nova. Esta usina utiliza o 6leo combustivel
como fonte térmica e apresenta uma poténcia instalada padrao para este tipo de
combustivel (140 MW).

> A matriz de precos spot utilizada € a do submercado Nordeste, o que estd

disponibilidade de energia é, em ultima instincia, o percentual de poténcia maxima que pode ser
fornecido de forma continua pela usina ja levando-se em consideragdo as perdas com as paradas
programadas e ndo programadas para a manutencdo dos equipamentos.
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condizente com a localidade da usina Global 1.

> O ICB € calculado a partir da férmula (5.1.1), mas na auséncia da verdadeira
funcdo de GF, utiliza-se a GF predita pela equacao (5.1.3).

> Um indice ICB € calculado para cada valor (inteiro) de CV pertencente ao
intervalo [1,350]. A receita fixa utilizada para este cdlculo dos ICBs foi fixada
em um patamar idéntico aquele cobrado pela usina Global 1 (R$
60.094.603,00), independentemente do CV em questdo. Os parametros de
disponibilidade de energia também se mantiveram constantes e iguais aos da

usina Global 1 na simulagdo.

O GRAFICO 1, abaixo, apresenta o ICB como uma funcao crescente do CV das
usinas quando se mantém constante a receita fixa cobrada em leildo e os dados

técnicos de poténcia e disponibilidade de energia.

GRAFICO 1 — ICB como Funcio do Custo Varidvel das Usinas
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Como pode ser observado no GRAF. 1, o ICB ndo reage de forma expressiva a
mudancas no CV das usinas’. Por exemplo, uma usina cujo custo varidvel fosse de R$
200,00/MWh e que requisitasse no leilao uma renda fixa equivalente aquela solicitada
pela Global 1, teria seu ICB calculado em R$ 126,54, ao passo que se esta mesma
usina apresentasse um CV bem maior, equivalente a R$ 300/MWh, teria seu ICB

calculado em R$ 139,37.

Esta concavidade da curva ICB € advinda, principalmente, do termo COP, pois
este ndo ¢ uma funcgdo estritamente crescente no CV. Embora o CV da usina esteja
contribuindo linearmente para o aumento do termo COP, o menor despacho médio de
energia das usinas que possuem CV alto acaba tendo um efeito prevalecente quando o
CV j4 é relativamente alto. Os GRAFICOS Al e A2, no apéndice (9.2), apresentam o
comportamento dos termos COP e CEC do indice ICB.

Uma maneira mais interessante para visualizar o efeito que o aumento do CV
acarreta sobre a competitividade das usinas termelétricas, sob o atual marco
regulatério, poderia ser vista tracando-se uma curva de receita fixa versus CV que
mantivesse o indice ICB constante. Para a constru¢do desta curva fixou-se o indice
ICB e a disponibilidade de energia em valores idénticos aos da usina Global 1. O

GRAF. 2, abaixo, apresenta os resultados encontrados.

" Deve-se observar que a escala do eixo das ordenadas é mais compacta que a escala do eixo das

abscissas.
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GRAFICO 2 — Curva de Indice ICB Constante
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Todos os pontos da curva do GRAF. 2 apresentam o mesmo indice ICB e,
conseqiientemente, teriam a mesma competitividade em um leildo de energia nova.
Qualquer usina que tivesse tecnologia mais competitiva que a usina Global 1 estaria
situada abaixo (ou 2 esquerda) da curva de ICB constante. E possivel notar a partir do
GRAF. 2 que usinas de CV baixo ndo podem apresentar custos fixos (receita fixa)
muito mais elevados que usinas com CV alto. Uma usina hipotética com poténcia e
disponibilidade de energia similar a Global 1 e com CV igual a R$ 150/MWh poderia
requisitar no leildo uma receita fixa anual de R$ 77,3 milhdes. Com esta
configuracdo, a usina apresentaria um indice ICB de R$ 135,90 que é o mesmo da
usina Global 1. No entanto, a termelétrica Global 1 alcancga este mesmo ICB com um
CV bem maior (de R$ 267,14) e com um receita fixa anual de R$ 60,1 milhdes.
Conforme mencionado, as termelétricas de base (gds natural, carvdo mineral e
atOmica) apresentam custos marginais de operacao relativamente reduzidos, ao passo
que demandam, em geral, pesados investimentos de capital e requerem um tempo de

constru¢do também relativamente maior devido a complexidade dos projetos. Estes
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investimentos mais pesados de capital (e de tempo) acabam se refletindo em um
pedido proporcionalmente mais elevado de receita fixa anual. Porém, conforme
mostra o GRAF. 2, a margem para pedidos de receita fixa anual mais elevada é um
tanto limitada, ainda que este pedido seja acompanhado de uma redugdo consideravel
no CV da usina. Esta pode ser entdo uma das razdes que contribuiram para a
formagdo de uma oferta de energia nova extremamente concentrada nas tecnologias

sujas e de alto CV.

Tendo discutido a existéncia de um possivel “viés” a favor das usinas de alto
CV, resta agora analisar a origem de tal “viés”. O ICB procura medir o custo anual de
um dado empreendimento termelétrico do ponto de vista do pool comprador de
energia. Por isso, sdo contabilizadas as despesas com a receita fixa da usina, com os
custos operacionais previstos, e com os gastos esperados com a compra de energia no
mercado spot (em funcdo do periodo em que a termelétrica ficard inoperante). Tendo
sido feita a contabilidade das despesas, € escolhida a termelétrica que gera os
menores custos ao pool de energia. Entretanto, estas despesas sdo ponderadas pela
quantidade de Garantia Fisica (GF) atribuida a cada usina. O indice calcula o valor
das despesas por unidade de GF que a usina agrega ao sistema. E esta atribuicdo de
GF as usinas € o que de fato altera o perfil de competitividade perante os demais
projetos. Uma nova termelétrica agrega valores ao SIN em duas dimensdes: poténcia
instalada e producdo efetiva de energia. Uma usina cujo CV € demasiadamente alto
vai ser despachada somente em cendrios criticos de escassez de chuvas e,
conseqiientemente, vai agregar pouco ao SIN na dimensdao de producdo efetiva de
energia elétrica. Porém, esta nova usina termelétrica agrega mais capacidade instalada
ao sistema, tornando-o mais seguro. Por conseqiiéncia, este aumento de capacidade
emergencial gera uma externalidade positiva que possibilita ao ONS operar os
reservatorios das hidrelétricas com maior nivel de “agressividade” consumindo, em
média, um volume maior de dgua, o que acaba contribuindo para uma reducdo no
custo médio de energia. Sendo assim, ambas as qualidades — capacidade e
fornecimento efetivo de energia — sdo de grande importancia para o SIN. O que a GF

faz, em ultima instincia, € sintetizar estas duas grandezas em um sO numero.
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Atualmente, a metodologia utilizada pelas entidades governamentais para o cdlculo
da GF das termelétricas pondera com muito mais peso as caracteristicas relacionadas
a capacidade instalada do que as caracteristicas relacionadas a geracdo efetiva de
energia. O GRAF. 3, abaixo, compara o comportamento da GF, estimada pela
equacdo linear (5.3), com a geracdo média (esperada) de energia8 como fung¢do do CV
das usinas termelétricas. Apresenta ainda a disponibilidade de energia da usina

referencial em questao (134,5 MW).

GRAFICO 3 — Garantia Fisica Estimada e Poténcia Média Despachada
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A curva de geracdo média (esperada) de energia pode ser construida a partir da matriz dos elementos
Geraij utilizando-se metodologia similar a aplicada para o cdlculo do ICB. O salto discreto observado

na curva de geracdo média de energia é proveniente da existéncia do PLD minimo (atualmente em R$
17,60) discutido na Se¢do 2. Como o prego spot nunca ¢ inferior ao PLD minimo, a geracéo das usinas
cujo CV ¢ inferior ao PLD minimo € equivalente a sua disponibilidade total, uma vez que sempre serdo
chamadas pelo ONS a despachar energia. O salto decorre em virtude da massa de probabilidade no
preco PLD minimo.
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Deve-se notar que a curva de GF estimada como funcdo do CV das usinas esté
muito mais proxima a disponibilidade total de energia da usina do que da geragao
média esperada de energia. Desta forma, usinas com CV demasiadamente alto
recebem uma quantidade de GF apenas ligeiramente inferior as usinas cujo CV ¢
baixo. Por exemplo, uma usina cujo CV fosse de R$ 270,00 contribuiria com um
despacho médio efetivo de energia de apenas 6,20% de sua disponibilidade total de
energia, ao passo que ganharia uma GF correspondente a 78,45% de sua
disponibilidade total. Portanto, a maneira como se dd a ponderacdo das grandezas
relacionadas a capacidade e producdo efetiva de energia € determinante para o
sucesso competitivo de uma ou de outra tecnologia termelétrica. Desta forma, &
bastante provdvel que as metodologias de cdlculo aplicadas a sele¢do de projetos
termelétricos, principalmente dos que tratam da GF, realizados sob o atual marco

regulatério, estejam gerando um ‘“viés” no sentido de aumentar a rentabilidade

relativa dos empreendimentos de alto CV.

Entretanto, conforme serd discutido na Se¢do 5.2, este “viés” de rentabilidade
pode ser desejavel, uma vez que dependendo das condi¢des de precos spot futuros
(precos médios baixos), o investimento 6timo seria de fato aquele que apresentasse os
menores custos fixos, pois ainda que o CV seja demasiadamente elevado, a usina em
questdo entraria em operacdo apenas nos periodos hidroldgicos mais criticos de tal
forma que seu elevado CV nio viria a constituir uma despesa significativa ao pool de

energia.

5.2
Selecao de tecnologias termelétricas

Esta subsecdo tem a finalidade de apresentar um modelo tedrico simplificado
para a selecao de tecnologias termelétricas e discutir, posteriormente, a metodologia
que vem sendo utilizada pelas entidades governamentais para a selecdo dos novos

projetos termelétricos.
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O modelo pressupde a existéncia de apenas dois tipos de tecnologia

termelétrica, a tecnologia de base (B) e a tecnologia emergencial (E):

e Tecnologia B: custo fixo alto (CF %, mas com custo varidvel baixo (CV?).

e Tecnologia E : custo fixo baixo (CF £, mas com custo varidvel alto (CV ).

O objetivo é fazer com que um planejador central escolha de maneira 6tima
quanto contratar de capacidade instalada de cada tipo de tecnologia, de tal forma a
minimizar o gasto total esperado com a compra de energia pelos consumidores finais.

O planejador central escolhe, antes da realizacdo da demanda futura por energia
termelétrica, o quanto prover de K B(capacidade instalada de tecnologia de base) e
K* ( capacidade instalada de tecnologia emergencial). O mercado de oferta de
capacidade instalada é competitivo de tal forma que o aluguel de capacidade do tipo
K", por um periodo de tempo, custa no mercado CF'.K'. A contratacio de K”e

K* ¢é de longo prazo e s6 pode ser alterada no periodo seguinte. Tendo sido feita a
contratacdo, o operador do sistema solicita o despacho de energia de acordo com a

regra de despacho do ONS descrita na Secdo 2 deste artigo.

A demanda total por energia (hidrica e térmica) é constante e normalizada em
uma unidade. A incerteza estd no regime de chuvas, de tal forma que a demanda por
energia termelétrica (D) é uma varidvel aleatéria com D € [0,1]. D assume o valor 0
(zero) caso toda a energia seja suprida por hidrelétricas e assume o valor 1 (um) caso
ndo exista disponibilidade alguma de dgua nos reservatérios. O planejador central nao
conhece de antemao a demanda por energia termelétrica, porém, sabe estimar sua

distribui¢ao de probabilidades G(D). A distribuicdo G(D) pode ser construida a

partir das condi¢des de 6timo do problema do operador do sistema derivado na Secao

2. De acordo com a equagdo (2"), tem-se:

c?'(gP)=cl'(q")=¢, = prego spot,
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B B -1
Logo, q, =¢ (¢t)

g =c¢"7($)

Desta maneira, D = th + nt = CtB - @)+ CtE - (@)
A distribui¢do de D ¢é entdo derivada a partir da distribuicdo dos pregos spot ¢, que

depende, por sua vez, da aleatoriedade dos cendrios hidroldgicos. Para a versdo do
problema do planejador central com custos marginais constantes, a metodologia é

andloga embora as quantidades demandadas sejam obtidas de forma discreta:

Se ¢ <CV'<CV" = ¢’°=0 e ¢q' =0
CVvi<g<cv? = ¢°=K° e ¢"=0

cvi<cvf<g = ¢’ =K° e ¢°=K*
e D=/ +q;

. . B E .. .
O planejador central realiza suas escolhas de K~ e K~ fixando previamente

um parametro de risco & para o sistema. Desta forma, G (K P+ K E) =1—-a,isto

¢, existe uma probabilidade igual a & de a realizagdo da varidvel aleatéria D ser

N . L. . B E T
superior a capacidade méxima instalada (K~ 4+ K~ ) implicando em um

racionamento de energia.

O planejador central minimiza entdo o custo total esperado pelos consumidores

de energia:
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Min  CV®E,lq”1+CF K" +CV E,l¢" 1+ CF K"

B
q .4

kB kE
GKP+KFY=1-a
q® +¢" =min(D,K® + K*)
s.a qB < KB
qE <KE

Resolvendo K E como fungio de K 5 :

GKE+KE)=1-aa = KP+Kf=G'U-a)
=K =G"0-a)-K*

. s * * ~ . . ~
As quantidade oOtimas ¢ Be q E sdo facilmente resolvidas como funcdo das

capacidades K B K* e dademanda por energia termelétrica D :

q*B =min(D,K")
g " =min(D,K*® + K*)—min(D,K”)

Como o custo marginal da usina com tecnologia B € mais baixo, caso a
demanda D seja alta, esta usina despachard sua capacidade maxima de produgdo. Por
outro lado, se a demanda for inferior a capacidade maxima da usina B, ela s6
necessita gerar energia suficiente para atender a demanda. A usina com tecnologia E,

por sua vez, s6 é despachada quando a demanda exceder a capacidade maxima de

producido da usina tipo B, ou seja, K B

e . ~ *B *E e ~
Logo, substituindo-se as solucdes g e ¢g ~ no problema de minimizagdo, e
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isolando-se K * como uma funcgdo de K 5 , 0 problema fica restrito a escolha de qual

) . - *B
é a capacidade 6tima K © :

Min CVPE,[min(D,K")1+CF?K® + CV*E,[min(D,K” + K*)—min(D, K*)]
KB

+CFE[G'0-a)-K?*]

Coletando termos e simplificando obtém-se:

Min (CV® —CV*)E,[min(D,K")]+(CF® —CF*)K"
KB

+CVEE,[min[D,G'(1-a)]]+ CF*[G™' (- )]

A condi¢do de primeira ordem € a seguinte:

(CVB—CWMWaKBEbmﬂmILKBn+CFB—CFE:o
. CF® -CF*
::aKBEbnmnuxkﬁ)pzch_CvB 52.1

O termo a esquerda da equacdo (5.2.1) é desenvolvido no apéndice e a equagdo

simplifica para:

. CF8 —-CcFEt
1-G(K™®) = 522
cvE—_cvB

E p . ~
e K, tal como antes, é dado pela seguinte expressio:

KfE=G'1-a)-K?® 5223
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Sendo assim, a escolha de quanto contratar de capacidade instalada da
tecnologia de base depende, fundamentalmente, da razdo entre as diferencas nos
custos fixos e as diferencas nos custos varidveis e também do formato da distribui¢ao

acumulada G (+). Dada a escolha de capacidade da tecnologia de base, o montante de

contratagdo Otima de tecnologia emergencial depende do parametro de risco do

sistema e da distribui¢do acumulada G(-). Quanto menor for o parAmetro de risco,

maiores serdo os desembolsos de capital destinados a contratagdo de capacidade

emergencial.

O modelo acima, ainda que seja uma versdao muito simplificada da realidade,
fornece alguns insights relevantes. Devido ao fato de a demanda por energia
termelétrica D ser uma varidvel aleatoria, a presenga de duas tecnologias distintas (e
ndo apenas uma) de geracdo termelétrica contribui no sentido de reduzir o custo total
esperado pelos consumidores de energia. Isso porque no 6timo, o planejador central
escolhe contratar montantes positivos de ambas as tecnologias’ (vide equacdes 5.22 e
5.23). Obviamente, se a demanda D fosse conhecida a priori o 6timo seria contratar
sempre a tecnologia de base no exato montante necessario. Desta maneira, a incerteza
¢ um elemento importante que ndo s6 viabiliza, mas torna desejavel (do ponto de
vista da minimizacdo de custos) a coexisténcia de tecnologias'’. Isso evidencia que
existe de fato um papel relevante (complementar) para as usinas emergenciais, ainda
que estas usinas possuam custos marginais de opera¢ao que sdo aparentemente muito
elevados. O modelo demonstra também a regra 6tima para a sele¢do de capacidade

termelétrica quando se conhece a distribuicdo da demanda por energia termelétrica.

Entretanto, o mecanismo de selecdo de projetos termelétricos utilizado pelas
entidades governamentais sob o atual marco regulatério ndo é um mecanismo de

escolha direta. Tal como visto na Se¢do 4 e na Subsecdo 5.1, 0 mecanismo de escolha

® Assumindo valores ndo superiores a unidade para o termo da razdo de custos no lado direito da

equacgdo (5.22). Se o valor da razdo for superior a unidade, o montante contratado de K B sera igual a
Zero.

" E claro que a coexisténcia de tecnologias também resulta nos beneficios mais Gbvios de
diversificacao das fontes térmicas e a conseqiiente reducao do risco de desabastecimento.
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se d4 por meio da regra do menor indice ICB. Os leildes de energia nova sio
concebidos com o intuito de selecionar os empreendimentos termelétricos por meio
de um mecanismo de mercado em que, teoricamente, Os agentes competiriam
livremente, cada qual com sua respectiva tecnologia. A tecnologia ou o projeto mais
competitivo seria naturalmente escolhido para compor a nova oferta de energia
termelétrica. O problema do mecanismo é que a competicdo ¢ endégena aos varios
parametros previamente estabelecidos pelo regulador. Os investidores nao recebem
como sinal um preco de mercado efetivo que reflita a escassez relativa de uma
determinada tecnologia. Ao contrdrio disso, o leilio é todo orientado pelo sinal
advindo do indice ICB, que por sua vez, depende das indmeras atribui¢des feitas
pelas entidades governamentais. O governo, por intermédio das entidades
relacionadas ao setor elétrico (MME, ONS, EPE, e etc), calcula o indice ICB das
usinas utilizando sua esperancga para os precos spot futuros. Também, como visto na
subsecdo 5.1, a metodologia utilizada para a atribui¢cdo da Garantia Fisica para cada
tipo de usina modifica substancialmente a competitividade dos projetos. E neste
sentido que se pode dizer que a competi¢ao estabelecida nos leildes de energia nova €
uma competi¢do enddgena as escolhas do regulador. Primeiro o regulador escolhe as
caracteristicas que, segundo sua metodologia e sua esperanca sobre as condi¢des de
precos futuros, mais agregam valor ao sistema. Posteriormente, depois de feitas as
devidas atribuicoes € realizado o leildo para a escolha dos projetos mais

“competitivos”.

Desta maneira, a competi¢do entre projetos acaba sendo mais “verdadeira”
somente para aquelas usinas que possuem custos varidveis muito semelhantes. Nestes
casos, a metodologia aplicada pelo governo interfere igualmente na competitividade
destes projetos e o leildao, em ultima instancia, seleciona aquele projeto que solicitar
uma receita fixa anual mais baixa. No entanto, quanto maior for a discrepancia entre
os custos varidveis dos projetos concorrentes maior serd o impacto da metodologia
aplicada pelo governo na competitividade final dos empreendimentos. Sendo assim,
quando se trata de escolhas tecnoldgicas (usualmente diferentes tecnologias sdo

acompanhadas de CVs distintos) pode-se argumentar que a metodologia utilizada
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pelo governo provavelmente gera um viés de selecdo a favor de uma ou de outra
tecnologia em relagdo aquilo que seria observado em um mercado livre, em que 0s
investimentos seriam naturalmente orientados através do sinal emitido pelos precos
spot formado pela interacdo entre a oferta e a demanda por energia. Sendo assim,
passa a ser questiondvel a necessidade de se organizar um leildo para a escolha
daquelas tecnologias que formardo a nova oferta de energia, quando o resultado deste
mecanismo ja é fortemente “contaminado” pelas crengas que o governo possui acerca
do futuro e por suas preferéncias, explicitadas, principalmente, na metodologia de

calculo da GF.

O modelo tedrico desta secdo mostra que tecnologias com funcdes custo
diferenciadas trabalham de modo complementar na presenga de incerteza. Dessa
forma, o beneficio marginal da expansdao da capacidade instalada com um
determinado tipo tecnologia depende do formato da distribui¢do acumulada da
demanda por energia termelétrica e da razao entre a capacidade ja instalada desta
tecnologia e a capacidade instalada das tecnologias que seriam complementares'' a
esta. Sendo assim, duas tecnologias diferenciadas, ndo sio tecnologias perfeitamente
substitutas e talvez ndo devessem estar no mesmo leildo de energia. E provavel que o
mais sensato em um sistema elétrico ja altamente regulado como o € o SIN, em que o
governo atua (utilizando o programa NEWAVE) como formador de precos no
mercado spot e detém o monopdlio da decisdao sobre o despacho de energia sobre
todas as usinas hidrelétricas e termelétricas, fosse selecionar as tecnologias que fardo
parte da oferta de energia nova por um mecanismo de sele¢do direta nos moldes do
modelo desenvolvido nesta sec@o. As tecnologias seriam previamente escolhidas com
base nas estimativas (atualizadas) do governo acerca da distribui¢do da demanda por
energia termelétrica que depende, obviamente, do perfil do parque gerador
(hidrelétrico e termelétrico) do periodo anterior e das expectativas do governo sobre o
cendrio hidrolégico. Tendo sido escolhido o perfil tecnolégico étimo para a expansao

da capacidade termelétrica, poder-se-ia realizar os leildes de energia com o intuito de

1 Complementares no sentido de terem fungdes custo diferenciadas, isto é, com inversdo de valores
entre os custos fixos e 0s custos variaveis.
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selecionar aqueles empreendedores que pudessem oferecer aquele tipo de tecnologia
requerida pelo governo ao menor custo possivel. Dessa forma, haveria uma demanda
bem especificada pelo governo para cada tipo de tecnologia e seria organizado um
leildo em separado para cada tecnologia. A organizacdo de multiplos leildes ja ocorre
hoje. Porém, o desenho atual contempla apenas a separacdo entre os grandes
subgrupos: usinas hidrelétricas, usinas termelétricas e usinas de fonte alternativa
(edlica, biomassa, solar e etc). Todavia, a importancia do subgrupo das termelétricas
serd crescente ao longo do tempo na matriz energética brasileira, principalmente, em
virtude da menor disponibilidade de grandes aproveitamentos hidrdulicos préximos
aos principais centros consumidores. O subgrupo das termelétricas €
consideravelmente heterogéneo (custos varidveis muito dispares entre as varias
tecnologias possiveis) para ser tratado em um unico bloco. Este problema nao é tdo
grave entre o subgrupo das hidrelétricas devido ao fato de os custos varidveis destas
usinas serem todos muito semelhantes e muito préoximos a zero. Conforme
mencionado na Secdo 2, o principal custo da geracdo hidrelétrica é o custo de
oportunidade da dgua. Sendo assim, a questdo da eficiéncia relativa entre projetos

hidrelétricos € resolvida em um plano de andlise mais simplificado.

Este mecanismo em dois passos, com escolha direta da tecnologia e a posterior
realizacdo de um leilao para selecionar o empreendimento mais competitivo parece
ser mais eficaz no que diz respeito ao aproveitamento das complementaridades entre
as distintas tecnologias do que a metodologia de sele¢@o indireta via indice ICB. Esta
solucdo proposta parece ter a principio um viés estatizante, com mais interferéncia do
governo sobre o setor. Porém, a realizacdo de um leildo em que o governo define
diversos parametros que interferem consideravelmente na competitividade dos
projetos e as suas expectativas sobre as condi¢des (precos, crescimento de demanda,
crescimento de oferta, composicdo tecnoldgica da oferta de energia nova e etc.)
futuras do mercado de energia (e ndo dos agentes) € que sdo determinantes para a
selecao dos empreendimentos, também nao € muito diferente disso. Entretanto, ambas
as solucdes sdo insatisfatorias para o longo prazo. A decisdo 6tima de quanto ofertar

de capacidade instalada de cada tipo de tecnologia ndo é tarefa facil. Como visto,
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diferentes tecnologias contribuem de forma distinta para um sistema elétrico. A
decisdo de quanto oferecer de remuneracdo para as caracteristicas relacionadas a
oferta de capacidade instalada vis-a-vis aquelas relacionadas a geracdo efetiva de
energia é uma tarefa bastante complexa para ser realizada de maneira centralizada.
Muitos sdo os fatores a serem considerados nesta andlise para que a oferta de energia

contemple de maneira adequada as preferéncias dos consumidores de energia.

Este ndo é um problema particular do sistema elétrico brasileiro. Em alguns
sistemas elétricos, tais como o PJM (Pennsylvania — New Jersey — Maryland), a
liberalizagd@o do setor de energia foi seguida pela criagdo dos mercados de capacidade
de energia. Em seu conjunto sdao conhecidos como Installed Capacity Market (ICAP).
Nestes mercados sdo negociados direitos sobre a capacidade instalada de certas
usinas. As usinas de custo marginal elevado também entram em opera¢do com pouca
freqiiéncia e, desta forma, ficam ociosas grande parte do tempo. Porém, obtém grande
parte de suas receitas com a venda destes direitos sobre sua capacidade instalada no
ICAP. As distribuidoras e outros participantes compradores de energia adquirem
estes direitos que sdo equivalentes a op¢des de compra sobre a energia destas usinas.
As usinas tém a liberdade de vender sua energia em outros mercados que por ventura
estejam negociando energia a precos superiores ao PJM. Porém, os compradores
destas opgdes podem exercé-las a qualquer momento e, desta forma, as usinas
geradoras teriam que disponibilizar a energia requerida ao preco spot do mercado
PJM, suspendendo a exportagdo para outros mercados. O fluxo financeiro
proveniente da venda destas opgdes sobre a capacidade instalada remunera, em boa
parte, a ociosidade destas usinas de custo marginal elevado (Stoft, 2000 ; Creti e

Fabra, 2003).

No entanto, os sistemas que utilizam os mercados de capacidade o fazem
impondo simultaneamente restricdes sobre o preco maximo negociado nos mercados
de energia (price caps). O regulador escolhe um teto para o preco da energia com o
objetivo de diminuir o poder de mercado por parte das usinas geradoras, uma vez que

a demanda por energia elétrica é fortemente ineldstica. Outros sistemas adotam
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solugdes ainda mais liberais para orientar os investimentos em geracao de energia. A
titulo de exemplo, o sistema elétrico do Texas (ERCOT) nunca utilizou os mercados
de capacidade de energia. A livre movimentagao dos precos no mercado de energia é
o principal driver para orientar o investimento em geracdo de capacidade. O mesmo
ocorre com o sistema da Inglaterra e Wales, que abandou os mercados de capacidade
quando introduziu o New Electricity Trading Arrangements (Joskow, 2006). Nestes
sistemas, os investimentos sao orientados pelos price spikes do mercado de energia. A
freqiiéncia e a amplitude destes picos de preco sdo importantes sinalizadores para os
investidores de qual é o tipo de tecnologia mais adequada para atender as
necessidades da demanda expressas no formato da curva de precos de energia. Os
investidores, de posse de suas expectativas acerca das condi¢des futuras do mercado
de energia e do conseqiiente formato da curva de precos, escolhem de maneira
descentralizada aquelas tecnologias que maximizardo seus lucros esperados
ponderados pelo risco de cada projeto. Foge do escopo deste trabalho realizar uma
andlise mais profunda dos prés e contras destes dois arranjos institucionais como
mecanismos de indu¢do do investimento na geracdo de capacidade instalada. Para
uma discussdo mais aprofundada sobre este assunto ver Stoft (2000), Creti e Fabra

(2003) e Joskow (2006).

Desta maneira, a tarefa de valoracao dos atributos de cada fonte tecnoldgica é
um tema relevante em diversos sistemas e mercados de energia. No sistema elétrico
brasileiro, as entidades governamentais procuram recriar as condi¢des de um mercado
através do calculo do indice de ICB. No entanto, simular de maneira centralizada as
condi¢cdes de um mercado de energia, que reflita adequadamente as preferéncias dos
consumidores de energia, dos agentes distribuidores, e dos geradores nao € tarefa
simples. As chances de se criar um mecanismo que nio espelhe de maneira correta a
verdadeira propensao a pagar dos distribuidores ou consumidores finais por cada tipo
de energia (ou mesmo da quantidade 6tima de racionamento) sao elevadas. Neste
sentido, o desenvolvimento do mercado livre de energia, que ja responde atualmente

por um quarto do consumo total de energia, provavelmente é a solucdo mais

adequada para orientar a formag¢do de uma matriz energética que de fato reflita as
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preferéncias dos consumidores expressas em suas fungdes de demanda por energia e
contemple as crencas e expectativas dos produtores de energia relativas as condicdes
futuras do setor. O desenvolvimento de um bom mercado de energia livre pode ser a
melhor ferramenta para realizar, por meio de seu sofisticado mecanismo de pregos, o
complexo trabalho de valorac@o dos atributos de cada tipo de tecnologia de geragdo

de energia.
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