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RESUMO

Muitas mudancas vém sendo observadas no setor de energia elétrica impulsionadas, principalmente, pelo
aumento de consumidores livres e fontes renovaveis na matriz. No Brasil, estda sendo proposta a formagao de
pregos em base horaria de acordo com um novo modelo de otimizagdo integrado aos modelos de planejamento
vigentes.

Este trabalho propbe uma metodologia para analise de risco com PLD horario baseada na aplicagéo de perfis
horarios sobre séries de PLD mensais, fornecendo séries de PLD por hora que possibilitam estimar a
probabilidade e a severidade dos riscos de mercado visando orientar decisdes estratégicas de contratacdo com
gestao de risco.
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1.0 - INTRODUCAO

Muitos mercados de energia no mundo ja se encontram abertos a livre negociagcéo e os pregos de energia séo
dados pelo equilibrio entre oferta e demanda, de acordo com lances definidos pelos agentes diariamente. Uma
caracteristica desses mercados de energia elétrica € o fato de ndo serem suficientemente liquidos, com
comportamentos de pregos de curto e longo prazo inexistentes em outros mercados de commodities [1].

Uma caracteristica singular é a diferenciacdo dos ambientes e precos, para negociacdes de curto prazo
(mercado spot) versus médio e longo prazo (mercado futuro ou forward). Os pregos de longo prazo séo
relativamente menos volateis que os pregos de curto prazo, que sdo mais diretamente ligados a programacgao da
geragao hidrotérmica. Um exemplo de mercado spot € a bolsa de energia EPEX SPOT, que atende os paises do
Centro-Oeste europeu, e permite aos participantes negociarem volumes de energia para o dia seguinte (day-
ahead), informando os pregos hora-a-hora que estariam dispostos a negociar. O preco de equilibrio horario é
determinado por um algoritmo que leva em conta as ofertas (bids).

Em paises com mercados abertos ja maduros muito se avangou na pesquisa de projecdo de precos day-ahead,
analise e modelagem de volatilidade de pregos. No caso da Alemanha, onde houve grande introducédo de energia
renovavel edlica e solar, a volatilidade dos pregos horarios é percebida como um risco importante, pelos
participantes do mercado [2]. As proje¢des de precos de curto prazo sdo utilizadas nas decisées de bids no
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mercado day-ahead, sendo que o grande numero de fatores que afetam estes pregos traz complexidade e
dificuldade para a realizagao de projegdes acuradas [3].

No Brasil, ndo ha um mercado de oferta para definicdo do despacho, mas ha um mercado de livre negociagcéo
bilateral de curto, médio e longo prazo, com uma entidade central, a Cadmara de Comercializagdo de Energia
Elétrica (CCEE), que contabiliza as exposi¢des residuais de curto prazo dos agentes. Apesar das inumeras
discussbes acerca da abertura do mercado, impulsionadas pelo o aumento de consumidores livres, da
participacao de fontes renovaveis (principalmente edlicas) e de geragao distribuida, no médio prazo, definiu-se
que o despacho de geragcdo devera permanecer centralizado pelo operador e baseado em modelos de
otimizagéao.

Em 2017, foi estabelecido um plano para integracdo de um modelo de curtissimo prazo a cadeia de modelos de
planejamento da operacéo a fim de melhor orientar as decisées de despacho hidrotérmico e reduzir diferencas
em pos-operagdo. Dessa forma, esta em fase de implantagdo o modelo de despacho semi-horario, denominado
DESSEM, que se integra ao processo de planejamento da operagéo para fornecer diariamente um plano
indicativo para a programagéao do dia seguinte e, consequentemente, o custo marginal da operagao (CMO), em
base semi-horaria. Tais mudancgas terdo efeito comercial e o preco de liquidagéo das diferengas (PLD) passara a
ser fornecido diariamente, em base horaria, para cada um dos quatro submercados existentes.

O PLD é um dos fatores de risco principais considerados na gestéo de risco de mercado por agentes de geragao,
distribuicdo, comercializagdo e consumidores livres. A exposi¢céo de energia de um agente, como por exemplo
uma sobra de energia adquirida e ndo consumida, é avaliada ao PLD. Esta parcela de energia sera uma receita
variavel, que dependera do valor do PLD. Da mesma forma, se houver uma falta de energia entre volume
consumido e o adquirido e/ou produzido, este agente tera uma despesa variavel, avaliada ao PLD.

A principal ferramenta de gestdo de risco de mercado disponivel aos agentes, para se protegerem das
oscilagbes do PLD, é a contratagdo de energia antecipadamente com fixacdo dos pregcos ex-ante ao
fornecimento. Os principais instrumentos utilizados s&o contratos forward de energia a preco fixo, negociados
bilateralmente. De um lado, a venda antecipada da energia garante ao fornecedor travar seu prego de venda,
trazendo mais estabilidade para sua receita, por outro lado, ao adquirente, a compra com fixagdo de pregos traz
maior estabilidade aos seus custos. Desta forma, cabe a consumidores, geradores e comercializadores de
energia definirem a melhor estratégia de deciséo para gerir o risco de mercado.

Além do risco por variagdo de precos, o volume de energia considerado também pode acarretar risco, pois a
realizacdo antecipada de compra de um dado volume de energia a preco fixo ndo garante que o volume
negociado sera suficiente ou necessario para cobrir as necessidades energéticas do agente na data de execugao
do contrato (meses ou anos a frente). Em outras palavras, os geradores trabalham com uma estimativa do
volume que irdo gerar e os consumidores com uma estimativa do que irdo consumir; quando as estimativas nao
se concretizam, ou sdo atualizadas, estes agentes ficam com montantes em sobra ou déficit, expostos a
volatilidade dos precgos.

Para se proteger da variagdo do volume de energia, sdo normalmente adicionadas e negociadas mais condi¢cdes
nos contratos. Uma vez que o consumo e a geragdo de energia elétrica possuem caracteristicas sazonais
conhecidas, podem ser negociados os direitos de comprar ou vender volumes diferentes ao longo dos meses do
ano de fornecimento. Esta flexibilidade de alocagdo entre meses do ano é chamada de sazonalizagido e é
definida em termos de um percentual do volume anual médio. Adicionalmente, podem ser negociadas condi¢des
de take-or-pay sobre o volume mensal médio, tipicamente de 10% [4].

Outro tipo de flexibilidade, chamada de modulagédo, permite ao comprador ajustar como quer receber a energia
nos diferentes patamares de carga (leve, média ou pesada). Por ser limitada, esta flexibilidade cobre apenas
parcialmente os desvios de energia nos patamares de carga, acarretando uma exposicéo a diferenca de precos
entre patamares. Com o PLD horério, havera uma potencializagdo no risco associado a modulagdo ja que um
agente que ndo consiga cobrir suas necessidades de energia nas diferentes horas do dia, ficara exposto a
diferengas no PLD horario, possivelmente mais volateis que no PLD por semana/patamar.

Diante desse novo cenario de formagao de precos, a fim de suportar decisdes estratégicas de contratagdo com
uma precificagdo adequada e com gestéo de risco faz-se necesséaria uma metodologia que permita mensurar a
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probabilidade e severidade do risco de modulagéo advindo da variagao intra-diaria de pregos. Dessa forma, este
trabalho propde uma metodologia baseada no modelo NEWAVE para analise de risco com PLD em base horaria
(PLDh). A abordagem consiste na aplicacdo de perfis horarios sobre as séries de PLD por patamar (PLDpat)
geradas pelo modelo NEWAVE, fornecendo séries de PLD por hora que possibilitam a andlise de decisdo sobre
incerteza, incluindo modulagéo.

Este trabalho esta organizado como se segue. Na secdo 2.0 é apresentada a metodologia proposta desde a
composigdo dos fatores horo-sazonais até a sua aplicagdo em possiveis contratagdes. Na secdo 3.0 sdo
apresentados estudos de caso hipotéticos da aplicagdo da metodologia para analise de risco na contragdo de
empreendimentos edlicos. Finalmente na se¢éo 4.0 sdo apresentadas algumas conclusdes.

2.0 - METODOLOGIA

A metodologia proposta consiste em gerar séries sintéticas de prego horario, que permitam a mensuracdo do
risco de modulagdo na contratacdo de energia, a fim de orientar a tomada de decisdo sob incerteza e,
dimensionar possiveis prémios de risco conforme a estratégia e nivel de averséo a risco do agente.

O PLD, calculado pela CCEE, é parte dos resultados de uma cadeia de modelos de otimizagao utilizada para o
planejamento e operagéo do sistema elétrico, como se observa no esquematico da Figura 1. O processo central
€ conduzido pelo Operador Nacional do Sistema (ONS), visando estabelecer as diretrizes de curto prazo para a
operagao do sistema, assegurando o uso otimizado dos recursos de geragdo para o atendimento da demanda

5].

Modelo Mensal Estocastico

Base mensal, até 5 anos

Agregacdo em submercados
Reservatério equivalente

Séries sintéticas de energia afluente

W + 2000 séries PLDpat,m,ss

Modelo Semanal Deterministico
Base semanal, até 2 meses
Usinas Individualizadas

Vazbes previstas no 12 més

Médio Prazo

Fungdo de Custo Futuro |

DECOMP

Curto Prazo

Fung¢do de Custo Futuro | PLDpat,w,ss

Modelo Diario Deterministico
Base horéria, até 1 semana,
Unidades geradoras (UC)

Rede elétrica

Previsdo de geracdo edlica e carga

Curtissimo Prazo

PLDh,d,ss

FIGURA 1 — Esquema da cadeia de modelos para o planejamento da operagéo

A etapa de médio prazo utiliza o modelo NEWAVE [6], que é executado mensalmente com proje¢des atualizadas
de expansdo da geragéo e carga até 5 anos a frente, em base mensal. A representacdo do sistema elétrico &
simplificada por agregagdes em submercados interligados, reservatérios equivalentes e energias afluentes pois
sua prioridade € a representacdo das incertezas associadas as vazdes. Um modelo auxiliar gera séries de
energia afluente para cada subsistema (Sudeste - SE, Sul - S, Nordeste - NE e Norte - N) com base no histérico
e estas séries sdo utilizadas pelo modelo para construir a chamada Fung¢éo de Custo Futuro, que fornece o custo
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esperado da operagdo ao longo de todo o horizonte, dado o nivel de armazenamento dos subsistemas no inicio
do més e as energias afluentes observadas anteriormente. Através de simulagbes é possivel obter também
indicadores probabilisticos de desempenho do sistema e distribuicbes de probabilidades de diversas grandezas,
incluindo os custos marginais de operagdo. No ambito da CCEE, apds ajustes previstos em regulagdo esse
processo fornece 2000 séries de PLD por patamar de carga (pat), para cada més (m) do planejamento e
subsistema (ss), aqui denominado PLDpat,m,ss.

Em seguida, na etapa de curto prazo, o modelo DECOMP [7][8] é executado semanalmente, com uma
representagdo mais detalhada do sistema na qual usinas hidrelétricas e termoelétricas sdo despachadas
individualmente. No primeiro més, que é discretizado em periodos semanais, as vazdes sdo determinadas por
modelos de previsdo para cada usina e para o segundo més séries de vazbes sdo geradas, acoplando-se a
funcdo de custo futuro ao final do seu horizonte (2 meses). Como resultado, o modelo DECOMP produz metas
semanais para todas as usinas hidroelétricas e termoelétricas além de estimar intercAmbios de energia entre os
subsistemas, bem como uma fungédo de custo futuro que sera utilizada para acoplamento com o modelo de
curtissimo prazo. Na CCEE, ao final dessa etapa sao fornecidos os PLDs por patamar (pat) para as proximas
semanas (w), por submercado (ss), aqui denominado PLDpat,w,ss.

Na etapa de curtissimo prazo o objetivo principal é determinar a programagao diaria da operagéo por unidade
geradora, para o dia seguinte. No modelo vigente, essa etapa é conduzida pelo ONS a partir de propostas dos
agentes de geracdo, mas para esta etapa é prevista a implantagdo do modelo DESSEM [9], com discretizacao
temporal de até meia hora e um horizonte de até 1 semana que se acopla com o modelo de curto prazo,
DECOMP. Além dos diversos aspectos ja considerados na operagéo de curto prazo, nesse modelo adicionam-se
diversos aspectos da operagédo, como: restricdes de reserva de poténcia, modelagem da rede elétrica com
restricdes de segurancga; unit commitment das unidades geradoras termoelétricas, incluindo-se a operagao de
usinas térmicas a ciclo combinado; restricdes de propagacao de vazao nos rios, operagao de canais, entre outras
funcionalidades. Além disso, a nova metodologia prevé a utilizacdo de modelos de previsdo para vazdes,
projecdo de carga e geracdo de fontes intermitentes como edlica e solar, com atualizagéo diaria. Como saida
desse modelo, além da programacao da operagéo séo fornecidos os custos marginais da operagéo (CMO) e, no
ambito da CCEE, os PLDs por hora (h), para o dia seguinte (d) e por submercado (ss), aqui denominado
PLDh,d,ss. Desde Abril/2018 estdo sendo produzidos resultados desse modelo através de uma operagao
sombra, compondo uma base de dados interessante para analise.

Assim, a abordagem proposta se baseia na derivagdo de séries de prego horario (PLDh,m,ss) a partir das séries
de PLD por patamar (PLDpat,m,ss) geradas pelo modelo estocastico de médio prazo e utilizando fatores de
modulagédo compilados dos resultados da operagdo sombra do modelo de curtissimo prazo.

O processo se inicia pela expansao horaria das séries resultantes do modelo de médio prazo, na qual cada més
do ano (m) é expandido em duas séries de 24 horas, aos quais sao atribuidos os PLDs por patamar (PLDpat) de
acordo com os dois padrdes de alocagao de carga existentes (Tipo1: dia util e Tipo2: sabado, domingo, e feriado)
distribuidos de forma distinta entre os meses do ano de acordo com a Figura 2.

Tipo 1 (Segunda a sexta)

0o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
Jan - Mar KX (MM MM | m[m™]|
Abr [ ™[ ™| (MMM M|
Mai-Ago (M [m]™]|
Set-Out (M| ™| (MM [m|m]|
Nov-Dez K12 (M{MIMIM[M]WM]

Tipo 2 (Sabados, Domingos e feriados)
o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Jan-ar (][]
Abr-Out (o [ [ w]
[ ]

L: Leve, M: média, P: Pesada

FIGURA 2 — Alocacao horaria dos patamares de carga por més
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Entao, fatores de modulagéo intra-diarios sdo aplicados gerando diferengas de PLD dentro dos patamares. Tais
fatores podem ser obtidos de diversas formas, mas a fim de incluir resultados no novo modelo de curtissimo
prazo, foram ajustadas curvas mensais considerando uma compilagdo de resultados da operagdo sombra do
modelo horario DESSEM em relagéo aos PLDpat oficiais fornecidos pelo modelo de curto prazo DECOMP.

As diferengas percentuais dos PLDs desses dois modelos sdo entdo agrupadas seguindo as mesmas categorias
da atribuicdo dos patamares, atualizada em 2018, para periodos mensais, quais sdo: verdo (Novembro a Margo),
Inverno (Maio a Agosto), e Transi¢édo (Abril, Setembro e Outubro). Os dias do Tipo 2 sdo agrupados apenas em
Verao (Novembro a Margo) e Inverno (Abril a Outubro), conforme se observa também na Figura 2. Os fatores de
modulagéo horéria para cada grupo Fh,g sao descritos pela Equacgéo 1.

Fh,g=>, PLDh.m—PLDpat,m’V h=0..23,V m=1..12,h € pat,g=|Verdo,Inverno, Transi¢do|
PLDpat,m

(1

Os fatores Fh,g séo aplicados sobre cada séries de PLD do tipo 1 e 2 de modo que, combinando-se as séries
més a més, conforme a propor¢do de dias de cada tipo, obtém-se series de PLD médio para as 24h de cada
més, por submercado, denominado PLDh,m,ss, para horizonte de longo prazo, em R$/MWh.

me g

Depois, observando-se os dados histéricos de geragdo do empreendimento cuja contratagédo se pretende avaliar,
sdo compostos perfis horarios de geragdo por més, Gh,m, em MWh. De acordo com um nivel de aversao a risco
deve-se escolher entre médias, medianas, percentis ou selecionar periodos histéricos adversos ou favoraveis a
geragao.

Finalmente, os montantes com exposicado sdo determinados pela diferenga entre a geragédo (Gh,m) no perfil
adotado e o contratado (Ch,m), que é dado, para todos os meses do periodo em analise (Q). Quando a geragéo
& superior a contratada, essa exposi¢do se reverte em uma receita para o gerador, e assume-se que 0 montante
da diferenga sera liquidada a PLD. De forma analoga, quando a geragao € inferior a contratada, a exposigao gera
uma despesa para o gerador que deve adquirir o montante da diferenga a PLD. Valorando-se as exposi¢des
pelos PLDh,m, temos entdo um resultado, Rs em R$ MM, conforme as premissas adotadas, o que, considerando
o conjunto (deck) de 2000 séries (s) de PLD, possibilita uma analise probabilistica de receitas/despesas advindas
de modulagdo em um empreendimento em contratagdo. A Equacgéo 2 descreve o calculo para uma dada série s,
onde os indices de submercado (ss) s&o suprimidos por simplificacéo.

Rs=(Gh,m—Ch,m)*PLDh,m, ¥ h=0..23, V' m=1..12,meQ )
3.0 - ESTUDOS DE CASO

A abordagem proposta foi aplicada para avaliagdo de contratagcdo de dois parques edlicos hipotéticos no NE,
cujos histéricos de geragdo foram extraidos de consultas ao Sistema de Apuragdo da Geragao, Intercambio e
Carga (SAGIC), disponivel a agentes cadastrados através do site do ONS. A fim de isolar a componente do risco
de modulagao, foi considerado um perfil de contrato constante (flat), sazonalizado no ano, e execugdo do
contrato nos anos de 2019-2020.

Foram utilizadas as séries de PLD resultantes dos PMOs de Abril e Agosto de 2018, que representam tendéncias
distintas de precos para 2019, respectivamente, baixos, com médias em torno de 86 R$/MWh e altos, com
médias em torno de 152 R$/MWh. Cada deck € composto por 2000 séries de PLD, associadas a diferentes
cenarios de vazao, mas fortemente influenciados pelas observagées de meses recentes. Assim, para melhor
ilustrar a dispersao dos PLDs utilizados, na Figura 3 apresenta-se um histograma onde se pode observar que a
maior parte (73%) dos pregos gerados no PMO de Abril/18 para o ano de 2019 era inferior a 100 R$/MWh,
enquanto no PMO de Agosto, com tendéncia de alta, 58% dos PLDs gerados estavam entre 50R$/MWh e 200
R$/MWh.
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FIGURA 3 — Fatores de modulagao

A seguir sdo detalhadas as etapas de composi¢cdo dos fatores de modulagdo e a compilagdo dos perfis de
geragao.

3.1 Obtencéo dos fatores de modulacdo

Observando os resultados do modelo de curtissimo prazo produzidos pela operagdo sombra de Maio/18 a
Janeiro/19, especificamente o PLDh do submercado NE, foram calculadas as diferengas médias para cada hora,
entre o PLDh e o PLD oficial (PLDpat,m), divulgado pela CCEE por semana e patamar no mesmo periodo.

Depois, seguindo o procedimento descrito na se¢do 2, foram calculados os fatores de modulagédo horaria para
cada agrupamento e os resultados podem ser vistos na Figura 4. Pode-se observar que o modelo de curtissimo
prazo apontou, em média, redugédo dos PLDs nos horarios da madrugada, atualmente associados ao patamar de
carga Leve, e elevagdo nos horarios da tarde, atualmente associados ao patamar de carga Pesada.

Tipo 1 Tipo 2
115.0% 115.0%
110.0% 110.0%
105.0% 105.0%
100.0% 100.0%
I

95.0% “a 7 / v 95.0%

) \- ') /

S

90.0% - 90.0%
85.0% e \/Er30 === nverno Transigcao BE % VEIEE e [HVETTG

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22

FIGURA 4 — Fatores de modulagao

3.2 Aplicacdo no modelo mensal

Uma vez estabelecidos os fatores de modulagao, estes sao aplicados as 24 horas de cada més, para cada uma
das 2000 séries de PLD produzidas pelo modelo de médio prazo, respeitando assim o direcionamento individual
da tendéncia de cada série, mas adicionando diferengas de pregos entre as horas do dia. Uma amostra dessa
aplicagao pode ser vista na Figura 5 para o0 més de Janeiro/19 e uma série (PLDpat) do modelo NEWAVE.

(*)JRod. Eng.Miguel Noel Nascentes Burnier, Km 2,5 - Parque S&o Quirino - CEP: 13088-900, Campinas, SP,
Brasil
Tel: (+55 19) 3756-7330 / 8828 / 6406 — Email: mzambelli@cpfl.com.br
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FIGURA 5 — Fatores de modulagéo

3.3 Perfis de geracéo

Em uma anélise de risco para uma contratacdo real, o gerador frequentemente dispde de uma massa de dados
relacionada a geragdo do seu parque edlico. Se for um empreendimento novo, observa-se diretamente o
histérico de geragdo e sendo um novo empreendimento, constroem-se séries de geragdo com base no histérico
de vento da regido. Essa massa de dados é muito critica e deve ser observada com atengao.

Para analise de risco devem ser adotados perfis horarios de geragao por més, que representam a geragdo média
esperada para aquele més. Mas a ado¢ao da média mensal simples pode incorrer em riscos mais altos que o
desejavel. Por exemplo, em um histérico de 10 anos, a média pode estar influenciada por 1 ou 2 anos benéficos
mais que estdo longe da tendéncia recente, que por sua vez pode estar influenciada por fenémenos climaticos
de longa duragdo. Assim, conforme o nivel de averséo a risco (conservador ou agressivo) e a analise dos dados
histéricos no tempo, o analista deve decidir entre a média, um percentil que cubra o percentual desejado de risco
de nao atendimento, ou outro critério que desejar, no limite, as piores séries de seu histérico.

Neste exemplo, apenas ilustrativo, dois conjuntos de dados foram selecionados do banco de dados do ONS
(SAGIC) representando parques edlicos com caracteristicas de geracao distintas entre as horas do dia. Na
Figura 6 podem-se visualizar os perfis de geragéo dos parques denominados A e B.

Parque A Parque B
10.0% 8.5%
9.2 7.5%
8.0%
6.5%
7.0% ’
6.0% 5.5%
5.0% 4.5%
4.0% 3.5%
3.0%
5. 2.5%
1.0% 1.5%
0.0% 0.5%
0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22 0 2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 22
Set Mar -— e AT -Set Dez -— - AVE

Figura 6 — Perfis de Geracao

Pode-se observar que o Parque A possui uma geragao média elevada no periodo da tarde e reduzida no periodo
da madrugada, enquanto o Parque B apresenta, em média, uma maior geracéo esperada no periodo da manha e
uma reducdo no horario de tarde. Pela figura, é interessante ainda notar que ha grandes diferengcas sazonais
entre os meses do ano, por exemplo, no Parque A podem-se esperar maiores sobras no més de margo.

(*)JRod. Eng.Miguel Noel Nascentes Burnier, Km 2,5 - Parque S&o Quirino - CEP: 13088-900, Campinas, SP,
Brasil
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3.3 Calculo de risco

De posse dos dados de geragcédo e séries de preco, é conduzida uma simulagdo onde sdo calculadas as
diferengas entre o perfil de geragéo analisado e contrato em analise, para cada més dos anos de vigéncia do
contrato, nesse exemplo, 2019-2020. Essas curvas sao ilustradas na Figura 7, onde se pode ver as diferencas

sazonais entre os meses (conforme Contrato) e as diferengas de modulagéo (conforme o Perfil Geragdo) para o
ano de 2019.
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Perfil Geracao === Contrato

Figura 7 — Perfis sazonais e geragao e contrato

Finalmente, os resultados dessa simulacdo s&o agrupados por ano, gerando montantes anuais esperados de
perda/ganho em R$ MM. Na Tabela 1, sdo apresentados os resultados das analises de risco para cada parque A

e B, em cada um dos cenarios de preco. Para facilitar a avaliagdo os resultados foram divididos pelo montante
total de geragdo anual, resultando em valores na dimensdo do PLD (R$/MWh).

(*)JRod. Eng.Miguel Noel Nascentes Burnier, Km 2,5 - Parque S&o Quirino - CEP: 13088-900, Campinas, SP,
Brasil
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Tabela 1 — Resultados Esperados da Contratagdo com Modulagao

probabilidade de Ganho 100% 100% 100%

Parque A
Cendrio de precos altos Cenario de pregos baixo

R$/MWh 2019 2020 Média | R$/MWh 2019 2020 Média |

Var 95% 05 0.4 05 | [var95% 0.4 04 04 |
| Media 3.9 1.7 28 | |media 1.8 1.7 18 |
|Perda média 0.0 0.0 00 | |Perda Média 0.0 0.0 00 |
|Proba bilidade de Perda 0% 0% 0% | |Proba bilidade de Perda 0% 0% 0% |
|Ganho Médio 3.9 1.7 28 | |Ganho Médio 1.8 1.7 18 |
| | |

|probabi|idade de Ganho 100% 100% 100%

Parque B
Cenario de precos altos Cenario de precos baixo
R$/MWh 2019 2020 Média | R$/MWh 2019 2020 Média |
Var 95% -5.2 -4.0 -46 | [Var95% 3.1 338 34|
Média 22 1.4 18 | [média -1.0 15 13 |
Perda Média 22 14 1.8 | |perda media -1.0 15 13 |
Probabilidade de Perda 100% 100% 100% | Probabilidade de Perda 100% 100% 100% |
|Ganho Médio 0.0 0.0 00 | |Ganho Médio 0.0 0.0 00 |
|probabi|idade de Ganho 0% 0% 0% | |probabi|idade de Ganho 0% 0% 0% |

Os resultados apontaram para um ganho com modulagao horaria no parque A em virtude de seu excedente
energético, em relagdo a um contrato flat, ocorrer nas horas do dia de maior prego; o gerador teria um ganho
médio, média dos cenarios com ganho, de 2.8 R$/MWh.

No parque B haveria uma perda com modulagdo em virtude de seu excedente energético ocorrer nas horas de
menor prego e seu déficit energético ocorrer nas horas de maior preco; o gerador teria uma perda média, média
dos cenarios com perda, de até 1.8 R$/MWh. Nota-se que a escolha do deck de cenarios de precos (preco alto
ou baixo) ndo interfere nessa conclusdo, e apenas afeta o valor do ganho/perda média esperados, sendo
acentuados na ocorréncia de pregos mais elevados.

Com posse destes dados, por exemplo, um empreendedor que participa de um leildo de empreendimento edlico,
para posterior venda da energia no perfil flat, tera espago para ser mais competitivo no prego de um parque A,
enquanto devera ser menos agressivo no bid de um parque B, garantindo que seu prego cubra a perda esperada
com a modulagdo horaria, até um determinado nivel de confiabilidade.

Adicionalmente, mensurou-se o risco da decisdo do gerador em vender sua energia no perfil flat, ao invés do
perfil de geragdo. Ao fazer uma venda com perfil igual ao perfil de geragdo esperado ou o real, o gerador
praticamente transfere todo o risco de modulagdo ao comprador da energia. No caso do parque B, um gerador
avesso a risco poderia buscar compradores dispostos a aceitar a entrega no perfil de geragdo por um desconto
no prego da energia, ou seja, um prémio pela transferéncia deste risco.

4.0 - CONCLUSAO

No presente trabalho foi apresentada uma metodologia para mensurar o risco de modulagédo associado ao PLD
horario, para as decisbes sob incerteza de gestédo de risco de mercado. A literatura pesquisada demonstra que
a projecao de pregos horarios, day-ahead, é de extrema relevancia, porém de grande complexidade e limitagdo
acerca de sua acuracia. Desta forma, buscou-se utilizar a prépria cadeia de modelos existentes para projegédo
de pregos, com o beneficio imediato de ndo se limitar em escopo aos pregos do dia seguinte, mas possibilitar
projegdes de pregos horarios para o horizonte de um ano ou mais.

(*)JRod. Eng.Miguel Noel Nascentes Burnier, Km 2,5 - Parque S&o Quirino - CEP: 13088-900, Campinas, SP,
Brasil
Tel: (+55 19) 3756-7330 / 8828 / 6406 — Email: mzambelli@cpfl.com.br
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Para avaliagdo do risco, o método proposto considera as séries de PLD provenientes do modelo estocastico
NEWAVE, considerando a variabilidade do PLD mensal, influenciadas por condigées de curto e médio prazo,
em composi¢cao com uma variabilidade hora-hora projetada para cada tipo de dia e més, possibilitando a analise
estatistica dos resultados.

Para exemplificar a aplicagdo da metodologia foram apresentadas analises de risco para dois parques edlicos
com comportamentos de geragdo diferentes e utilizando conjuntos de cenarios de precos da CCEE, com
tendéncias a pregos altos e baixos. No primeiro parque, observou-se clara vantagem em virtude de seu perfil
médio de geragao alocar seu excedente energético, em relagdo a um contrato flat, em horas do dia de maior
preco. No segundo parque observou-se o inverso, o que exigira estratégias distintas de negociagao de contratos
para esses empreendimentos, considerando o risco de modulagao.

Diante da possibilidade de precificacdo horaria, com um modelo de otimizagcdo que levard em conta amplas
variagdes de oferta e demanda intra-diaria, € de se esperar uma maior flutuacdo dos PLDs, o que certamente ira
afetar as percepcgdes de risco de mercado dos agentes do mercado livre. Apesar de dispor de instrumentos para
mitigacdo do risco oriundo de variagdo do PLD, existem exposi¢cbes de energia em diferentes patamares de
carga que implicam em risco de modulagdo para os agentes, que podera ser potencializado pelos pregos
horarios.

Dessa forma, apesar de ndo haver um mercado de oferta para definicdo da programacao diaria de despacho, o
atual mercado bilateral de curto prazo é influenciado pelo PLD e devera se adequar em termos de produtos e
prazos com a introdugdo do PLD horario. A metodologia proposta € um poderoso instrumento nesse novo
panorama de precos horarios pois permite a analise de riscos, incluindo modulagédo, sob premissas flexiveis
(deck de precos, fatores de modulagdo e perfis de geracdo), que devem ser definidas e ajustadas conforme a
estratégia e o apetite a risco do agente.

Desdobramentos futuros deste trabalho podem envolver: 1) o estudo do impacto dos pregos horarios nas
diferengas de PLD entre submercados e métodos de avaliagdo deste risco, 2) a insergao de novos instrumentos
de gestéo do risco de modulagao para mercado com PLD horario.
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