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Estudo de Caso: Oferta de Compra Conjunta em LeilGes de

Multiplas Fontes Renovaveis

O presente estudo de caso pretende demonstrar a aplicagdo da metodologia
apresentada para estabelecer a estratégia de contratagdo, através de leildes
multiproduto, de fontes renovaveis alternativas, de modo a maximizar o resultado
liquido obtido na comercializagdo de energia comprada. As fontes renovaveis
consideradas neste trabalho sdao as seguintes: termelétricas a biomassa, movidas a
bagaco de cana de agucar (BIO); usinas edlicas (EOL); e pequenas centrais
hidroelétricas (PCH). Consideramos que todos os geradores ofertantes terdo
capacidade instalada igual ou inferior a 30 MW, para que possam obter o
beneficio de reducdo de encargos de transmissdo, estabelecidos pela Lei
9.427/1996, Art. 26.

Os agentes produtores que utilizam tais fontes alternativas, ao
comercializarem diretamente suas energias no ACL, ficariam expostos a muitos
riscos, pois no ambiente livre os contratos negociados sdao, na maioria das vezes,
por quantidade, e com isso ficariam expostos aos pregos spot nos periodos em que
a geracdo ¢ menor que a quantidade vendida, ao contrario do ocorreria no
ambiente regulado, onde tais fontes podem contratar por disponibilidade, que
proporciona uma receita fixa, sem riscos de mercado, mas apenas 0s riscos
operacionais.

Neste trabalho iremos estudar um modelo de negocios em que a
comercializadora ird contratar por disponibilidade parte da Garantia Fisica das
geradoras renovaveis (BIO, EOL, PCH) através de leildoes no ACL, de modo que
os geradores fiquem livres dos riscos de compra no curto prazo e, posteriormente,
a comercializadora ird revender, através de um contrato por quantidade, toda ou
parte da soma destas Garantias Fisicas adquiridas. Desta forma, a
comercializadora arcara com todo o risco de mercado oriundo da sazonalidade e
incerteza das fontes renovaveis. Para se proteger de tal risco, a comercializadora
devera compor um portfolio de contratos das diversas fontes, mitigando risco

através da complementaridade do perfil de producao destas fontes.
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Para que este procedimento seja possivel, € necessaria que haja
disponibilidade de oferta de lastros de energia destas fontes. De fato, ja foram
realizados Leildes Especiais de Fontes Alternativas (BIO e PCH) (2007), Leildo
de Biomassa (2008), e Leildao de Eolica (2009). Estes leildes podem ser a
oportunidade destas usinas se viabilizarem. Além disso, ja ¢ uma realidade no
ACL a ocorréncia de leiloes de fontes renovaveis. Desta maneira, este trabalho
proporciona um modelo pratico para ser utilizado por consumidores que visem
adquirir lastro de energia renovavel e oferece uma relevante comparagdo entre
dois formatos de leildo que podem levar a diferentes resultados em fungdo da
complementaridade entre os produtos leiloados.

Para a comercializadora escolher as quantidades 6timas de compra e venda
de energia, fara uso de ferramentas de problemas de decisdo sob incerteza e usara
restricdes de risco nos piores cendrios (CVaR) ao maximizar o valor esperado da
sua renda apresentado no capitulo anterior.

Serdo considerados os dois modelos de leildao apresentados. No primeiro
modelo de leildo (dindmico) a comercializadora tentard adequar as quantidades a
serem compradas no leildo e a respectiva vendida no ACL, de acordo com suas
necessidades e avaliando o prego de cada lance, pois neste caso as ofertas serdao
feitas em tempo real.

No segundo modelo de leildo, a comercializadora ird decidir de uma unica
vez as quantidades a serem adquiridas no leildo e a consequente venda no ACL,
pois ela recebera com antecedéncia a curva de ofertas das trés usinas geradoras.

Nos dois modelos de leildo foram utilizados como dados de entrada os
cenarios das geragdes das usinas de energia alternativa, os cenarios de prego spot,
os precos de compra dados como lances nos leildes e suas garantias fisicas. O
periodo considerado foi de 12 meses.

Nas proximas subsegdes sera explicada a obtengdo dos dados acima

descritos.

8.1

Oferta de Energia de Biomassa

Como visto no capitulo 3, uma usina termelétrica movida a biomassa gera

toda sua poténcia disponivel durante os meses do ano nos quais ocorre a safra da
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cana-de-agucar, que na regido Sudeste do Brasil acontece durante os meses de
maio a novembro, ou seja, durante 7 meses. O custo variavel unitario (CVU) ¢
considerado nulo.

Neste estudo de caso, foram consideradas 10 usinas a biomassa de cana
perfazendo o total de 86,2 MW. Todas as usinas foram consideradas instaladas no
Sudeste, e caso ocorra um excedente de produgdo, esta energia serd vendida ao
prego spot deste submercado.

A fungdo de geragdo (MWh) de uma usina biomassa durante os meses do

ano ¢ descrita pelas seguintes equagdes:

Gpio(my) = 86,2 MW - hyp,, my; € {mai, jun, jul, ago, set, out,nov}
hny € {744,720,744,744,720,744,720}
Gpio(my) = 0 MWh, m, € {dez,jan, fev,mar,abr}

O gréfico de geracdo em funcdo da capacidade total da usina ¢ mostrado

abaixo:
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Figura 8-1 - Grafico da Geracdo das Ofertantes de Biomassa em Funcao da Capacidade
instalada

As perdas de transmissao das usinas até o Centro de Gravidade (CG) foram
consideradas iguais a 3%, e foram descontadas dos dados de geragao utilizados
nos modelos de leildes. Com isso a func¢do geracdo, descontada destas perdas,
ficara:

Ggio(my) = 86,2 MW - h,,; 0,97, m, € {mai, jun, jul,ago, set, out,nov}


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0812719/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 0812719/CA

8. Estudo de Caso: Oferta de Compra Conjunta em Leildes de Mdultiplas Fontes
Renovaveis

hni € {744,720,744,744,720,744,720}

Ggio(m,) = 0 MWh, m, € {dez,jan, fev,mar,abr}

A usina termelétrica a biomassa tem um perfil de geragcdo fixo ao longo do
ano. O lastro contratual, que € o limite de contratagdo de uma usina ¢ igual a sua
geracdo meédia anual. Portanto, seu lastro contratual serd de 58% de sua poténcia
disponivel, pois gera durantes 7 dos 12 meses do ano sua poténcia total
disponivel. Seu lastro contratual sera de:

Lastrog;p = 58% - 86,2MWmed = 50 MWmed

8.2
Oferta de Energia Edlica

Como visto no capitulo 3, a geragdo de uma usina eélica é funcdo da
velocidade dos ventos. A intensidade dos ventos ¢ um fendmeno sazonal e incerto,
sendo que no Brasil, e principalmente na regido Nordeste, os ventos mais fortes
ocorrem de junho a dezembro.

Os cenarios de producdo de energia edlica foram obtidos através de
simulacdo de cenarios de velocidade do vento ao longo dos meses do ano, os quais
sdo convertidos em energia considerando a funcdo caracteristica de um
aerogerador.

A distribuicdo de cenarios ao longo do ano ¢ descrita pela funcdo de
distribuicao Weibull [21]. Para valores dos parametros, foram utilizados os da
Tabela 3-2 - Pardmetros Weibull - Fazenda Edlica (capitulo 3). Neste estudo de
caso vamos considerar um “POOL” de usinas edlicas com uma soma de lastro
igual a 50 MWmed. Com os cenarios de vento simulados de acordo com os dados
indicados acima, a geragdo decorrente foi obtida de acordo com a metodologia
descrita no capitulo 3. Por conveniéncia, a principal expressdo que relaciona vento

e poténcia ¢ repetida a seguir:
1
P= EpAv"’Cp(v) (8-1)

Neste estudo, o aerogerador considerado foi o E-70 da WOBBEN, que
possui poténcia instalada de 2.300KW. Foram obtidos 200 cenarios para os 12

meses do ano de vigéncia dos contratos: 2014.
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O grafico abaixo mostra a producdo média e o intervalo de confianga de

95% da produgdo edlica em percentual da capacidade instalada.
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Figura 8-2 - Grafico dos Cenarios de Geracdo das Ofertantes de Edlica em Funcao da
Poténcia Disponivel

Assim como foi feito nos dados de geracdo das usinas a biomassa, foram
descontados 3% do valor encontrado para as geragdes das usinas, correspondente
as perdas de transmissdo das usinas at¢ o Centro de Gravidade (CG) do
submercado.

Pelo o uso de energia edlica em escala de mercado ser algo relativamente
novo, nao ha historicos de geragdes de energia como existe para as fontes hidricas.

Neste estudo de caso, o lastro contratual foi calculado como sendo a média
das geragdes dos 200 cendrios ao longo do ano selecionado para o estudo de caso
(2014). Procurou-se reunir usinas que fizessem um lastro proximo ao encontrado
para a fonte biomassa.

O gréfico a seguir ¢ referente a geracdo anual da usina edlica em fungdo de

seu lastro contratual.
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Figura 8-3 - Grafico dos Cenarios de Geragédo das Ofertantes de Eodlica em Funcédo do

Lastro Contratual

8.3
Oferta de Energia pelas Pequenas Centrais Hidrelétricas

Uma Pequena Central Hidrelétrica ndo possui capacidade de regularizagao,
entdo sua geragao ¢ totalmente dependente dos volumes de afluéncia natural.

Porém neste estudo de caso, iremos considerar que as PCH a serem
contratadas participam do Mecanismo de Realocacdo de Energia (MRE), que
agrega toda a producdo hidrelétrica brasileira e a distribui entre os geradores na
propor¢do das respectivas Garantias Fisicas. A usina participante do MRE
consegue se proteger melhor da incerteza hidrologica, pois as diferencas entre as
energias geradas no periodo seco e imido ndo sdo tdo grandes quanto seriam se
estivesse operando fora deste mecanismo.

Os dados para os cendarios utilizados nas analises foram obtidos através da
simulacdo da operagdao do sistema brasileiro, utilizando o software SDDP
(cenarios concedidos para esse estudo pela PSR Consultoria, [39]), e
correspondem a geragdo de PCH participantes do MRE do ano de 2014, que
totalizam 93.5 MW de poténcia disponivel.

O grafico abaixo mostra a distribui¢do dos cenarios das geracdes em fungao

da poténcia total instalada.
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Figura 8-4 - Gréfico dos Cenérios de Geracdo das Ofertantes de PCH em Funcéo da
Capacidade instalada (MRE 2014)

Foram simulados 200 cenarios de geragdo para cada més do ano e
descontadas as perdas de transmissao das usinas até o Centro de Gravidade (CQG),
que neste trabalho foram consideradas 3%. O lastro contratual de uma PCH ¢
calculado através da média de geragdo da usina operada a fio d’agua ao longo de
um histérico de 30 anos. Para a PCH ficticia considerada neste trabalho foi
utilizado o historico de vazdo da usina Paraibuna.

Nos estudos serdo utilizadas usinas que somardo 50 MWmed em lastro
contratual. Valor proximo aos lastros das fontes a biomassa e edlica. As
estatisticas dos cendrios de geragdo em funcdo do lastro contratual estdo

mostradas no grafico a seguir.
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Figura 8-5 - Gréfico dos Cenarios de Geracao das Ofertantes de PCH em Func¢éo do

Lastro Contratual

Nos trés tipos de fontes, foi utilizado o mesmo valor de lastro contratual, de
maneira que as fontes concorressem de maneira igual no que tange a quantidade

de energia ofertada.

8.4
Preco Spot

Como as usinas eodlicas se localizam no Nordeste e o consumidor livre e as
usinas a biomassa e PCH se localizam no Sudeste, os modelos devem receber os
dados dos cendrios para os pregos Spot do Nordeste e do Sudeste. Tal
procedimento ocorre devido ao fato da energia gerada pelas usinas edlicas ser
vendida no mercado Nordeste, ao preco de curto prazo ou Spot, pois o consumidor
se localiza na regido Sudeste.

Os 200 cendrios por periodo para os spots do Nordeste e do Sudeste, foram
obtidos pela simulagdo da operagdo do sistema. O intervalo de confianca dos

precos nos dois subsistemas ¢ mostrado nos graficos a seguir:


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 0812719/CA


PUC-RIo - Certificacdo Digital N° 0812719/CA

8. Estudo de Caso: Oferta de Compra Conjunta em Leildes de Mdultiplas Fontes
Renovaveis

500
450
400 e
£ 350 fowestt neentte
= 300
S 250
~ 200 - = LI(95%
¢ 150 95%)
100 — Média
O T L o m = = = e LS (95%)
0 T T T T T T T T T T T 1
C O & - > c = o+ > 0
o =) O
SEERE273838253
Meses

Figura 8-6 - Gréfico com o Intervalo de Confianca de 90% dos Cenarios de Preco Spot
para o Mercado do Nordeste (2014)
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Figura 8-7 - Grafico com o Intervalo de Confianca de 90% dos Cenarios de Preco Spot
para o Mercado do Sudeste (2014)

8.5

Curvas de Oferta das Geradoras

Como o foco deste trabalho nao reside na obtengao da oferta dos geradores,
mas sim na demanda do consumidor, para gerar as curvas de ofertas de cada uma
das fontes, foi realizado um sorteio de pontos aleatérios, uniformemente
distribuidos dentro de um intervalo de pregos observado nos ultimos leildes de

contratagdo no ACR: de 130 a 150 R$/MWh. Foram gerados, para cada fonte,
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curvas com 10 pares diferentes de preco e quantidade de maneira a emular o
processo de oferta dos geradores.

Nenhum fator psicologico ¢ levado em consideragio no momento da
realizacdo das ofertas, pois parte-se do principio de racionalidade dos agentes e
suas ofertas sdo frutos de contas que consideram seus custos de oportunidade.

As curvas com as ofertas para cada fonte estdo representadas nos graficos

abaixo:

60,0

50,0

40,0

30,0

20,0

10,0

MWmed Ofertado

0,0

Prego (RS/MWHh)

Figura 8-8 - Curva de Ofertas Biomassa
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Figura 8-9 - Curva de Ofertas Edlica
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Figura 8-10 - Curva de Ofertas PCH
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8.6

Contrato de Venda para o Consumidor

A comercializadora ira vender sua energia a um consumidor livre localizado
no Sudeste, ¢ poderd comercializar uma quantidade maxima de energia de 50
MWmed, ao preco de R$ 165,00/ MWh, considerando o mesmo raciocinio
empregado em [45][47], onde se leva em conta o desconto na tarifa de fio
proporcionada pela lei N° 9.427 de dezembro de 1996.

Para chegar ao valor de 165 R$/MWh foi considerado que um consumidor
livre contratado a 115 R$/MWh e com uma tarifa fio, cobrada pela distribuidora,
de 135 R$/MWh somaria uma tarifa final de energia de 250 R$/MWh. Entdo, a
comercializadora poderia oferecer a este consumidor um contrato com tarifa de
energia igual 165 R$/MWh e com o beneficio da lei supracitada, a tarifa fio (por
contratar fontes incentivadas) poderia ficar a 75 R$/MWh (equivalente a 55% de
reducdo prevista em lei), assim o consumidor livre pagaria 225 R$/MWh e
obteria 10% de desconto com relagdo aos anteriores 250 R$/MWh ¢ a

comercializadora receberia 165 R$/MWh.

8.7
Resultados

Com base nos dados da subsec¢do anterior, foram obtidos os resultados para

os dois modelos de leilao, conforme sera descrito nas proximas subsecoes.

8.7.1

Leildo Dinamico de Preco Unico

Neste leildo, a comercializadora compra contratos por disponibilidade das
fontes a biomassa, eolica ¢ PCH. O abastecimento se iniciara no ano de 2014, e
tera duragdo de um ano.

A curva de ofertas ¢ revelada a cada lance do leilao.

Como saida do modelo, foram verificadas as quantidades de energia
comprada de cada fonte e vendida ao consumidor livre, os precos de cada

transacao, e os valores encontrados para o valor esperado € o CVaR (95%) anuais.
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Sera analisada a solu¢do de um perfil avesso ao risco, ou seja, a comercializadora
tomara decisoes neste leildo levando em consideracdo um CVaR do lucro anual

limitado a -10 milhGes de reais. Os resultados estdo resumidos na tabela abaixo:

. Qt
Tipo do [Py Q Venda Q Cé)lr(r)lpra Q %ocr)anra Q (lljocrr|1_|pra Compra Hedge
Leildo MMR$ (MWméd) z = p Total (% compra)
( ) (MWméd)  (MWméd)  (MWméd) (MWméd)
Dinamico -10.0 50.0 21.4 15 35.7 58.6 15.0%
. Valor
Tipo do Rmin P Venda P Compra P Compra P Compra FEsEmiE CvaR
Leildo (R$/MWh) =) 300 Hey do Lucro (e
(MMR$) (R$/MWh) (R$/MWh) (R$/MWh) (MMRS) (MMR$)
Dindmico -10.0 165.00 141.43 133.91 145.31 6.9 -10.0

Tabela 8-1 - Resultados Leildo Dinamico

No proximo grafico, vemos a distribui¢do de probabilidade do Valor

Presente Esperado da Renda Liquida:

VPL (MRS)

——VPL (MRS)

Probabilidade Acumulada

Figura 8-11 - Distribuicao do Valor Presente da Renda Liquida (Leildo Dindmico)

Neste estudo de caso a venda ao consumidor livre foi totalmente aproveitada

para o preco de compra de R$165,00/MWh.
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8.7.2

Leildo Estatico de Preco Unico

Neste leildo, como ocorreu no anterior, a comercializadora vende até 50
MW ao consumidor livre lastreado por contratos por disponibilidades das fontes a
biomassa, edlica ¢ PCH. O abastecimento se iniciara no ano de 2014, ¢ tera
duracao de um ano.

Diferentemente do leildo dindmico, a comercializadora recebe a curva de
ofertas antes do inicio deste. Como ocorreu no leildo dindmico, na saida do
modelo, foram verificadas as quantidades de energia comprada de cada fonte e
vendida ao consumidor livre, os precos de cada transacdo, e¢ os valores
encontrados para o valor presente do lucro e o CVaR (95%) anuais.

Também seréd analisada a solugdo para um perfil avesso ao risco, seguindo
os mesmo parametros utilizados no leildo dindmico. Os resultados ja sdo

apresentados de maneira comparativa aos resultados encontrados anteriormente:

QCompra QCompra QCompra Q Compra

e £ R™M Qe BIO EOL PCH Total b EyE
il3 A 0,

Leildo  (mvRrg)  (MWmeEd)  \\ymed)  (Mwméd)  (MwWméd)  (Mwmeéd)  (7€OmPra)
Dinamico  -10.0 50.0 21.4 15 35.7 58.6 15.0%
Estatico -10.0 49.6 27.9 6.0 23.3 57.2 13.0%

) i P Compra P Compra P Compra Valor CVaR

min

Wgogs P Ve BIO EOL PCH Presente (95%)

Leildo  (vmrs) (REMWN)  poywh)  (REMWhH)  (R&/MWh)  Lucro(MMR$)  (MMRS)

Dinamico -10.0 165.00 141.43 133.91 145.31 6.9 -10.0

Estatico -10.0 165.00 143.22 135.90 141.17 8.3 -10.0

Tabela 8-2 - Resultados Dinamico versus Estatico

No proximo grafico, vemos a comparagdo das distribuicdes de probabilidade

dos VPL para os dois leildes:
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Figura 8-12 - Distribui¢céo do Valor Presente da Renda Liquida

Como era de se esperar sob a hipotese de racionalidade dos agentes, o leildo
estatico oferece a comercializadora um desenho que permite tragar sua estratégia
otima global de demanda, pois nele é possivel aproveitar todas as informagdes. No
leildo dindmico, a comercializadora pode se precipitar e comprar uma quantidade
maior de energia para uma determinada fonte, como ocorreu neste estudo de caso
com a fonte PCH, pois existe a divida se esta continuara ofertando nos proximos
lances. Isso reflete no valor esperado do lucro anual, como pode ser visto nesta
comparacdo: o do leildo estatico apresentou um resultado esperado
aproximadamente 20% superior ao do dinamico.

Pela analise da sobreposi¢ao do Valor Presente Esperado da Renda Liquida,
podemos ver que o leildo estatico possui maiores retornos € menores perdas em

relacdo ao leilao dinamico.

8.7.3

Sensibilidade no Perfil de Risco

Nesta secdo iremos analisar como evolui a decisdo Otima da
comercializadora ao variarmos seu perfil de risco, ou seja, desde perfis com forte
aversdao ao risco até um perfil neutro ao risco. Foram analisados 15 diferentes
perfis de risco, onde o pardmetro de aversdo ao risco R™" (resultado minimo

permitido por ano) foi variado de zero a valores tais que a restricdo de risco nao
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mais fizesse efeito. Nas proximas paginas, serd apresentada a comparagdo dos

resultados energéticos e financeiros de ambos os leildes:
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RMn  Quenga QI Qampre QCumpra QCOTMA  ege  wage
(MvRs)  MWME)(ymed)  (Mwmed)  (Mwmed)  (Mwmed)  (MWmed) - (%compra)
0 0.0 0 0 0 0 0 0
-1 125 71 0.7 7.4 15.2 2.7 18.0%
-3 26.0 115 3.0 17.3 31.8 5.8 18.0%
5 37.6 21.4 0.8 23.3 45.5 7.9 17.0%
-10 50.0 21.4 15 35.7 58.6 8.6 15.0%
-15 49.4 21.4 3.0 29.8 54.2 4.8 9.0%
-20 49.1 16.2 6.0 29.8 52.0 2.9 6.0%
25 49.3 15 9.3 29.8 50.6 13 3.0%
-30 50.0 7.0 13.2 29.8 50.0 0.0 0.0%
35 50.0 11 13.2 35.7 50.0 0.0 0.0%
-40 50.0 16 6.0 42.4 50.0 0.0 0.0%
-45 50.0 0.0 0.0 50.0 50.0 0.0 0.0%
50 50.0 0.0 0.0 50.0 50.0 0.0 0.0%
-100 50.0 0.0 0.0 50.0 50.0 0.0 0.0%
-Inf 50.0 0.0 0.0 50.0 50.0 0.0 0.0%
Tabela 8-3 - Sensibilidade R™": Resultados Energéticos do Leildo Dinamico
RMn  Quenda QP QComera QCompra QS esge  redge
(MMRg)  (MWmed)  (\vmed)  (Mwméd)  (Mwméd)  (Mwmeéd) —(MWmed)  (%compra)
0 0.0 0 0 0 0 0 0
-1 12.6 7.1 0.8 7.4 15.3 2.7 17.0%
-3 24.8 16.2 18 12.1 30.1 5.3 18.0%
-5 34.5 21.4 3.0 17.3 41.7 7.2 17.0%
-10 49.6 27.9 6.0 23.3 57.2 7.6 13.0%
-15 50.0 27.9 9.3 17.2 54.4 4.4 8.0%
-20 49.1 27.9 9.3 12.1 49.3 0.2 0.0%
-25 50.0 27.9 13.2 8.9 50.0 0.0 0.0%
-30 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%
-35 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%
-40 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%
-45 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%
-50 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%
-100 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%
-Inf 50.0 21.4 18.3 10.3 50.0 0.0 0.0%

Tabela 8-4 - Sensibilidade R™": Resultados Energéticos do Leildo Estatico
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min Preco Preco Preco Preco Valor
R Venda ~ CompraBlo ~ COmPra  Compra  Presentedo  CVaR (95%)
(MMR$)  (R$/MwWh)  (R$/MWh) R$/MWH)  (R$/MWh) (MMRS)
0 NA NA NA NA NA NA
-1 165.00 135.37 133.91 135.09 2.8 -1.0
-3 165.00 137.35 133.91 139.43 5.0 3.0
-5 165.00 141.43 133.91 141.17 5.9 5.0
-10 165.00 141.43 133.91 145.31 6.9 -10.0
-15 165.00 141.43 133.91 143.15 7.9 -15.0
-20 165.00 139.71 135.90 143.15 8.5 -20.0
-25 165.00 137.35 138.20 143.15 8.9 -25.0
-30 165.00 135.37 140.13 143.15 9.1 -30.0
-35 165.00 133.71 140.13 145.31 8.2 -33.4
-40 165.00 133.71 135.90 147.52 7.3 -36.1
-45 165.00 NA NA 149.55 5.7 -42.6
-50 165.00 NA NA 149.55 5.7 -42.6
-100 165.00 NA NA 149.55 5.7 -42.6
-Inf 165.00 NA NA 149.55 5.7 -42.6

Tabela 8-5 - Sensibilidade R™: Resultados Financeiros do Leildo Dinamico

i Preco Preco e s Valor
Rmin ¢ ¢ Compra Compra CVaR (95%)
NI Venda Compra BIO EOL PCH Presente do (MMR$)
( ) (R$/MWh) (R$/MWh) (R$/MWh) (R$/MWh) Lucro (MR$)
0 NA NA NA NA NA NA
-1 165.00 135.37 132.16 135.09 2.9 -1.0
-3 165.00 139.71 133.91 137.12 5.0 -3.0
-5 165.00 141.43 133.91 139.43 6.2 -5.0
-10 165.00 143.22 135.90 141.17 8.3 -10.0
-15 165.00 143.22 138.20 139.43 9.1 -15.0
-20 165.00 143.22 138.20 137.12 9.7 -20.0
-25 165.00 143.22 140.13 137.12 9.7 -22.3
-30 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5
-35 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5
-40 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5
-45 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5
-50 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5
-100 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5
-Inf 165.00 141.43 141.89 137.12 9.7 -25.5

Tabela 8-6 - Sensibilidade R™: Resultados Financeiros do Leildo Estatico
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Pode-se perceber que ao mudar o perfil de avesso ao risco para neutro ao
risco, a estrutura de contratacdo aumenta a compra e a venda de energia nos dois
tipos de leildo.

No caso do leildo dindmico, num perfil totalmente avesso ao risco, €
montado um portfolio com as trés fontes, com valores equilibrados entre as fontes
biomassa ¢ PCH e uma pequena participacdo de edlica. Ao passar para um perfil
neutro ao risco, a fonte PCH passa a predominar, chegando a 100% de
participagdo no portfolio. Nos cendrios avessos ao risco, a comercializadora
sempre contrata uma quantidade maior que sua venda, pois ela enxerga
possibilidades de ganhos ao vender a energia excedente no mercado de curto
prazo.

Um efeito interessante, que pode ser constatado nos resultados energéticos
apresentados na Tabela 8-4, ¢ que ao contrdrio do leildo dindmico, a estratégia
otima de compra no leildo estatico ndo produz, no caso neutro a risco (quando
R™™ ¢ menos infinito), um perfil de compra tnico em que toda a demanda se
concentra em uma sé fonte. Matematicamente esse fato pode ser justificado em
funcdo do modelo de estratégia 6tima desenvolvido para o leildo se tratar de um
modelo nao convexo e combinatorial (PLIM). De maneira simples, o que acontece
¢ que o problema que esta sendo resolvido envolve um trade-off entre o custo com
a compra de energia de cada tipo de fonte, que ¢ fun¢do das curvas de oferta ndo
lineares e ndo convexas dos geradores, e o beneficio da revenda através de
contratos ¢ no spot, que ¢ uma funcdo linear. Essa nao linearidade e
principalmente ndo convexidade (devido aos “degraus”) na fun¢do custo podem
produzir descontinuidades (verificadas na ilustracao da Figura 7-4), que em tultima
analise ajudam a promover um efeito combinatorial e ndo linear no portfolio de
contratos a ser adquirido.

Outro ponto importante de notar, no leildo dindmico, ¢ o fato do valor
esperado do lucro anual decrescer ao diminuirmos o valor do resultado minimo
aceitavel (R™™), o que ¢é totalmente contra intuitivo, pois se espera que ao relaxar
uma restri¢do de CVaR minimo o valor da fun¢do objetivo aumente. Esse efeito ¢
constatado ao passar de -30 MR$ para -45MR$ o R™" (ha um decréscimo de
quase 20%). Isso ocorre devido ao fato deste leildo ser um processo iterativo, e

dependendo da ordem que sdo apresentadas as ofertas, os resultados podem sair
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diferentes. Em outras palavras, como a comercializadora ndo possui as curvas de
oferta a disposicao para escolher qual o melhor lance de compra, a maximizagao
da funcdo objetivo ndo ¢ garantida pelo processo iterativo de minimizagdo dos
precos através do leildo. Assim, se em um dado perfil a demanda por um produto
for ligeiramente diferente em um segundo perfil de risco, as iteragdes do leildo
dinamico se sucederdo de maneira diferente e, desse modo, poderao terminar de
maneiras distintas. Claramente, isso ndo ocorre no leildo estatico, pois este tem o
seu resultado definido por um modelo sob a informagado completa das ofertas e por
um algoritmo que garante otimalidade global. Neste, se uma restri¢do ¢ relaxada, ¢
garantido que o resultado da funcao objetivo (no caso o valor esperado) sera igual
ou superior, como ¢ constatado na Tabela 8-6 ou na Figura 8-13.

No leildo estatico, num perfil totalmente avesso a risco, ¢ montada uma
carteira de contratos com as trés fontes, e como ocorreu no leildo dinamico, as
fontes PCH e biomassa estao equilibradas e ha uma pequena participacao da fonte
eolica. Ao passar para um perfil neutro ao risco, a comercializadora monta uma
carteira com maior participag¢do da edlica em relagdo ao perfil avesso, mas a fonte
que predomina ¢ a biomassa (43%). PCH e edlica possuem participacdo de 21 % e
37%, respectivamente.

O grafico a seguir mostra a comparacgao entre os valores esperados do lucro
anual dos dois leildes em fun¢do da analise de sensibilidade do resultado minimo

requerido.
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Figura 8-13 - Comparacéo valor esperado do lucro anual x R
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A comparagdo feita entre os dois leildes na montagem do portfolio 6timo ¢é

mostrada nos dois graficos a seguir.
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Figura 8-14 - Portfolio Otimo em Funcédo de R™ no Leildo Dinamico
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Figura 8-15 - Portfolio Otimo em Funcédo de R™ no Leildo Estatico

Nos dois casos, a disposicao a contratar da comercializadora, dado seu perfil
de risco, cresce ao passar de avessa a neutra ao risco. Podemos ver sua evolugdo

nos graficos abaixo:
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Figura 8-16 - Disposi¢&o a Contratar por Quantidade no Leildo DinAmico
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Figura 8-17 - Disposi¢éo a Contratar por Quantidade no Leildo Estéatico

Nos dois tipos de leildo, a oportunidade de venda é quase integralmente
aproveitada pela comercializadora a partir de -9 MMRS$ de R™™ por ano, ou seja,

fechara um contrato de quantidade proxima ou de 50 MWméd com o consumidor.
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