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RESUMO

Este trabalho apresenta (i) uma proposta de Mecanismo de Realocacdo de Excedentes financeiros para fontes
Renovaveis (MRE-Renovavel) que reduz o risco de preco e quantidade de geradores com producao intermitente na
liquidacdo da CCEE e (ii) uma metodologia computacionalmente eficiente para resolver a questdo da exploséo
combinatéria do reparto das cotas do MRE. Para ratear o total das liquidacdes financeiras na CCEE, o mecanismo
encontra o conjunto de restricdes guarda-chuva que aproxima a fungéo de pior medida de vantagem monetaria
dentre todas as possiveis subcoalizbes de jogadores. Para validacdo, essa metodologia é testada com dados
realistas do sistema elétrico brasileiro.

PALAVRAS-CHAVE

Conditional Value-At-Risk, Decomposicdo de Benders, MRE-Renovavel, Teoria de Jogos Cooperativos,
Programacao Linear Inteira Mista.

1.0 - INTRODUCAO

No inicio dos anos 2000, o setor elétrico brasileiro passou por uma série de mudancas e reestruturagées. O novo
marco regulatorio, que estabeleceu novas diretrizes para o setor, teve como principal objetivo proporcionar a
correta sinalizagdo para a expansado do sistema, atraindo capital privado com a antecedéncia necesséaria e ao
menor custo [1]. Nesse contexto, a figura dos contratos de longo-prazo aparece como principal responsavel pela
expansado segura da oferta, proporcionando um sinal de pre¢o mais adequado para os investidores, no setor de
geracgdo, em relacdo ao preco de curto prazo [2]. Historicamente, os leildes de energia elétrica aparecem como
uma maneira eficiente e transparente para a comercializa¢@o de contratos de energia no Ambiente de Contratacéo
Regulado (ACR) — ver [1]-[3] e [6]. Desde a implantagdo do novo marco regulatério em 2004, diversas modalidades
de leildo foram testadas no ambito do ACR, sempre para dois tipos de contrato: disponibilidade e quantidade. Essa
tem sido a forma predominante para viabilizar novos negécios em energia elétrica no Brasil [4]. Os contratos
licitados nesses leildes sdo contratos de longo prazo e baixo risco, que geram um fluxo de caixa estavel e, portanto,
proporcionam uma garantia para o financiamento de grande parte desses projetos.

Os novos negocios envolvendo energia renovavel ndo fogem a regra e também sé@o majoritariamente viabilizados
através dos leildes de energia nova do ACR. As trés principais fontes renovaveis (alternativas) de geracao
presentes na matriz elétrica Brasileira sédo: Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHSs), edlicas e usinas de cogeracao
movidas a bagaco de cana-de-agUcar (biomassa). Devido a elevada sazonalidade e incerteza presentes nos
diferentes perfis de geracdo das edlicas e biomassas, a contratacdo por disponibilidade no ACR se torna ainda
mais atrativa, pois estas fontes contam com clausulas contratuais que permitem variacdes no seu perfil de geracao,
ou seja, o risco de geracao das edlicas e biomassas é, em sua maioria, suportado pelas distribuidoras (para as
PCHs, o contrato ndo prevé esta clausula) [20].

Um segundo ambiente de contratagdo criado durante a reforma do setor € o Ambiente de Contratacéo Livre (ACL).
Neste ambiente, os geradores e consumidores podem firmar contratos livremente com clausulas e prazos
determinados por ambas as partes. Em geral, os contratos negociados no ACL sdo por quantidade. Nesta
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modalidade, o consumidor fica blindado as variagbes de energia produzida e, consequentemente, ao preco de curto
prazo da energia. Desta maneira, o vendedor (gerador/comercializador) assume todo o risco de entrega da energia
contratada. A materializagdo desse risco se d4 em momentos em que o gerador apresenta um déficit de producao
com relacdo ao seu montante contratado e o pre¢o de curto prazo se realiza superior ao pre¢o do seu contrato.
Esse risco é conhecido como risco de prego e quantidade e esta intimamente associado a um perfil de geragéo
sazonal e/ou intermitente, tipico das fontes renovaveis. A despeito das dificuldades apontadas, o ACL vem
despertando a atencéo dos consumidores e das comercializadoras nos ultimos anos. Isso se deve principalmente &
sua alta flexibilidade na contratagdo, aos pregos e condi¢des favoraveis e aos incentivos para a contratagdo com
fontes renovaveis (desconto na TUST/TUSD) e para autoproducdo (reducdo de encargos). Assim sendo, tais
incentivos podem ser rateados entre consumidores e produtores de maneira que ambos se beneficiem.

A descoberta da fonte edlica como competitiva no Brasil se deu em 2009 com o primeiro leildo exclusivo para esta
fonte. Apds esse primeiro passo, 0 segmento se organizou de tal maneira que possibilitou, em menos de 3 anos,
aparecer como a segunda fonte mais barata do Brasil [11]. Iniciou-se entdo uma corrida por novos projetos de
energia edlica, tendo a alta qualidade dos ventos nacionais e o barateamento dos custos de investimento, devido a
crise financeira — principalmente na Europa, como principais catalizadores desse movimento. Em 2012, os pre¢os
praticados no leildao A-5 alertou o segmento para um sinal perigoso de possivel competicdo predatéria, com
empreendimentos negociados a precos inferiores a 90 R$/MWh. Nesses casos, empreendedores menos avessos a
risco deslocam empreendedores mais avessos e até mesmo 0s mais solidos®. A despeito de especulacdes sobre o
comportamento dos empreendedores, esse fato eleva ainda mais a atratividade do ACL como uma alternativa ndo
s6 para novos projetos, mas também para parcelas descontratadas de projetos existentes. Por fim, é importante
salientar que o risco de prego e quantidade e a baixa atratividade do ACR devido a alta competi¢cdo gerada pelas
edlicas também se aplicam as PCHs e as biomassas. Ambas sofrem de uma forte sazonalidade e ndo conseguem
se remunerar a prec¢os inferiores aos atualmente negociados nos leildes do ACR.

No passado, as PCHs resolveram o problema do risco de prego e quantidade ganhando o direito de participar do
Mecanismo de Realocagdo de Energia para fontes Hidrelétricas (MRE-H) [21]. A participacdo neste mecanismo €
compulséria para as grandes hidrelétricas e visa compensar a variabilidade da geragdo das usinas que promovem
a regularizacdo das cascatas devido a operagao integrada e sinérgica do sistema elétrico brasileiro. Entretanto, a
participacdo das PCHs no MRE-H é alvo de muitas criticas. A primeira delas reside no fato de que o seu rateio de
cotas é realizado com base na garantia fisica (GF) das usinas. A GF de uma usina hidrelétrica pode ser entendida
como a sua contribuicdo no suprimento da carga em condi¢des adversas de hidrologia [9]. Assim sendo, a GF de
uma hidrelétrica tende a ser levemente inferior a sua produ¢cdo média de longo prazo, justamente para descontar o
risco de condi¢des desfavoraveis [9]. Como a PCH recebe uma GF baseada na sua média histérica [10], a sua cota
do MRE hidrico é superior & das grandes hidrelétricas quando comparada por unidade de producdo média. A
segunda critica reside no fato de que uma parada de maquina, forcada ou programada, de uma PCH pode reduzir
em 20-50% sua contribuicdo para o MRE-H, devido ao reduzido nimero de maquinas, se comparado com uma
grande usina hidrica. Assim, ambas as criticas residem na sensacao de que as PCHs acabam “surfando na onda”
das grandes hidrelétricas ao participarem do MRE hidrico. Tendo essa base de raciocinio como pano de fundo, a
baixa performance verificada das PCHs levou a ANEEL a revisar a performance dessas usinas e 0s critérios para
que elas continuassem participando no MRE-H. Como muitas delas foram “descredenciadas” em fungéo de nao
estarem enquadradas dentro do critério, grande parte das PCHs voltam a sofrer com o risco de preco e quantidade
e passam a necessitar de um novo modelo de negdcio para se viabilizarem no mercado.

O estudo de novas estratégias de comercializacdo de energia renovavel no ACL passa a ser entdo um importante
ponto de apoio para a consolidacéo sustentavel dessas fontes na matriz elétrica brasileira. Para que as trés fontes
renovaveis possam usufruir de melhores precos e da flexibilidade do ACL, faz-se necessario mitigar o risco de
preco e quantidade inerente a modalidade de contratacdo por quantidade praticada neste ambiente. A
complementaridade entre essas fontes € um conhecido fato estilizado do setor elétrico brasileiro e ja foi explorada
em alguns trabalhos anteriores [5][7]. Em [5] um modelo de otimizac&do estocastica com aversao a risco foi utilizado
a fim de selecionar um portfolio 6timo entre uma biomassa e uma PCH, para lastrear a venda de um contrato de
gquantidade no ACL. Em [7], um modelo condicional vetorial autoregressivo com lei de variancia foi proposto para
capturar a correlacéo espacial e temporal das afluéncias de PCHs e a geracdo de parques edlicos. A principal
contribuicdo deste modelo foi a consideracéo de variaveis operativas do sistema elétrico brasileiro como variaveis
explicativas da geragdo renovavel. Isso possibilitou a simulagdo de cenarios de geragdo das centrais renovaveis
casados (condicionados) com os precos de curto prazo simulados pelo modelo operativo (NEWAVE) [12]. Neste
mesmo artigo, uma edlica e uma PCH séo utilizadas para lastrear a venda de um contrato de quantidade no ACL e
os resultados mostram que os beneficios da complementaridade permitem uma reducdo substancial do risco de
preco e quantidade. O modelo estatistico, proposto em [7], que possibilitou a simulagdo conjunta de geracéo de
usinas renovaveis de maneira casada com cenérios de prego de curto prazo é detalhado em um segundo artigo
apresentado nesta mesma conferencia [13]. Neste contexto, este trabalho abordou e comparou diversas

! Além da aversao a risco, existem casos relatados de empreendedores que estariam expandindo parques ja existentes e, nesse
cenario, poderiam praticar pregos ligeiramente inferiores aos de Breakeven para compensarem com parques mais rentaveis.
Existe ainda a possibilidade de uma complementagdo no ACL, visto que parques edlicos ficam prontos em média em dois anos,
restando assim, outros dois anos até o inicio do contrato no ACR para a negociagao da energia no ACL. Essa complementagéo é
um artificio j& conhecido do setor e se utiliza de precos mais elevados no ACL ou estratégias otimizadas com fontes
complementares, como as descritas na revisdo bibliografica deste artigo, para proporcionar maior competitividade no ACR e
garantir o financiamento do parque.
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modalidades de rateio dos recebiveis da comercializa¢do conjunta do pool entre os agentes sob a 6tica da teoria de
jogos cooperativos.

A teoria de jogos ja foi abordada em diversos trabalhos com aplicacdo no setor elétrico brasileiro como, por
exemplo, beneficios da comercializacdo de energia. Em [14], teoria de jogos ndo cooperativos foi utilizada para
avaliar as estratégias de contratacdo de energia elétrica de geradores e distribuidoras no ACR. Ja [15] e [21]
utilizaram teoria de jogos cooperativos para estabelecer a GF das hidroelétricas no Brasil. Finalmente, em [8], foi
proposto a formacédo de um pool de fontes renovaveis no ACL para mitigar o risco de prego e quantidade de seus
participantes. A ideia central da proposta estd baseada no aumento dos ganhos financeiros das fontes de energia,
proveniente da complementaridade entre elas. Uma analise qualitativa e quantitativa utilizando teoria de jogos
cooperativos foi feita para mostrar que a formacgéao do pool de renovaveis produziu solu¢cdes melhores que qualquer
subcoalizdo formada pelas fontes.

O presente trabalho tem como principal objetivo apresentar uma proposta de um Mecanismo de Realocacdo de
Excedentes financeiros para fontes Renovaveis (MRE-Renovavel). Nesta proposta, os participantes do MRE-
Renovavel (usinas com producédo nao controlavel, mas estatisticamente tratavel) dividem entre si os resultados
financeiros da liquidagcdo de diferencas na Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE) referentes a
venda de contratos por quantidade. Para definir a cota, ou proporgdo de participagdo no MRE-Renovéavel, sera
utilizado o conceito de Reparticdo por Nucléolos de um jogo cooperativo. Este critério de reparticdo de cotas
garante que nenhum subconjunto de participantes tenha incentivos financeiros para estar fora do mecanismo.
Apesar desta importante virtude, que garante a estabilidade do mecanismo, o critério de reparticdo dado pelo
nucléolo sofre do mal da dimensionalidade, pois sua implementacdo exige a resolugcdo de um problema de
programacdo matematica com um namero exponencial de restricdes, cada uma atrelada a garantia de vantagem
financeira para uma dada subcoalisdo ao participar no mecanismo®. Para resolver esse problema, apresentamos
uma metodologia baseada na decomposi¢cao de Benders para encontrar um conjunto de restricdes guarda-chuva
[16], subconjunto de restricdes necessarias para garantir a vantagem de todas as subcoalisbes, de maneira
eficiente. Desta forma, o presente artigo contribui em duas frentes: (i) com uma nova proposta de MRE-Renovavel
para mitigar o risco de preco e quantidade na comercializagdo de energia renovavel no ACL e (ii) com uma
metodologia eficiente para encontrar um rateio de cotas que garanta a estabilidade do mecanismo proposto.

2.0 - MRE-RENOVAVEL: CONCEITO E LOGICA DE FUNCIONAMENTO

Para melhor entendermos o funcionamento do mecanismo que estamos propondo, é necessario compreendermos
a dinamica financeira dos contratos por quantidade e como o risco de preco e quantidade se materializa nesta
modalidade. Matematicamente, a contabilizagdo financeira dos contratos por quantidade pode ser dividida em duas
parcelas: um pagamento fixo — referente ao prego e a quantidade negociada no contrato; e uma parcela variavel,
conhecida como parcela da CCEE - referente a liquidagdo do excedente/déficit de geragdo ao PLD. A expressao
(1) representa o fluxo de caixa estocastico futuro de um gerador renovavel vendendo um contrato por quantidade
no ACL a um preco P (em R$/MWh) e quantidade Q (em MWméd).

Ri(Q) = Ph,Q + G,7if — h,Q7{ vieT (1)

Onde, h, € o numero de horas do periodo t, G, a geracdo da usina (MWh) no periodo t e ﬁf/ﬁ? séo,
respectivamente, o PLD nos subsistemas em que a geracao e o contrato sdo liquidados no mesmo periodo t. Por
fim, T é o horizonte de vigéncia do contrato. Para exemplificar o risco incorrido por fontes intermitentes e/ou
sazonais nesta modalidade, observe em (1) que a variacdo na quantidade contratada afeta a primeira parcela da
expressao por um fator Ph, e a terceira, no sentido contrario, por ﬁtth, deixando o gerador exposto a diferenca
entre o PLD do subsistema do contrato e seu prego. Assim, se o gerador ndo se contratar (Q = 0), seu fluxo de
caixa se resume a liquidagdo da geracé@o ao PLD que, em geral, é extremamente baixo, podendo n&o ser suficiente
para cobrir os custos do produtor [1]. Por outro lado, se a contratagdo é méxima (garantia fisica da usina [3][7]), a
exposicdo ao PLD também é maxima. Assim, em fungdo da grande incerteza no seu perfil de geracéo, a
guantidade contratada deve ser otimizada a fim de obter o maior valor para o gerador levando em conta o trade-off
entre receita fixa, dada pelo contrato, e o risco de compras no curto prazo a PLD’s altos.

Na busca por fomentar a entrada das fontes renovaveis no ACL e em contraste com a abordagem de trabalhos
anteriores [5][7][8], iremos apresentar um novo modelo de negdécios para fontes renovaveis. A ideia central é cada
usina comercializar seus contratos por quantidade livremente no ACL e entregar a parcela da CCEE — segundo e
terceiro termos da expresséo (1) — para um pool, que denominamos de MRE-Renovavel. Este mecanismo agrega
todas as parcelas individuais de excedentes financeiros na CCEE (excesso e déficit) e as redistribui para os
participantes em forma de cota ou participagdo percentual. A estratégia de reparticdo tem como principal objetivo
tirar proveito do efeito portfélio das fontes participantes, diluindo a incerteza da geracéo individual e mitigando,
assim, o risco de preco e quantidade. Na proxima sessdo, iremos detalhar a metodologia de reparticdo das cotas
proposta neste trabalho.

’A quantidade de subconjuntos é 2", onde n é o nimero total de jogadores. Como exemplo, se considerarmos 30 usinas
renovaveis participantes do MRE-Renovavel, quantidade plausivel dado o plano de expanséo de usinas renovaveis do Ministério
de Minas e Energia [17], teremos 23° possiveis subcoalisdes, isto €, um bloco com mais de 1 bilhdo de restrigdes na otimizagao,

gue é computacionalmente intratavel.



3.0 - MRE-RENOVAVEL: REPARTICAO DE COTAS

Um dos grandes desafios desta proposta é desenvolver um método de reparto que seja eficiente e busque
vantagem financeira positiva para todos o0s seus participantes. A fim de construirmos uma metodologia de reparto,
assumimos que existe um conjunto N = {1, ..., N} de usinas ndo controlaveis, de geracéo intermitente/sazonal e,
portanto, ndo sdo despachadas pelo operador do sistema, mas com perfis de producdo estatisticamente
modelaveis. Definimos, entdo, a parcela das liquidagGes financeiras na CCEE referente a uma subcoalizdo de
jogadores § € ' no periodo t como R.(S) = Zieg(éitﬁfl’ - Qiﬁ?i). A parcela de liquidagdes na CCEE de todos os
jogadores do é denotada por R,(IV). Para representarmos uma subcoalizdo dentro de uma busca por otimizacao,
como sera apresentado mais a frente, associamos § a um vetor s € {0,1}" tal que a usina i € V' pertence a
subcoalizdo S, se s; = 1. Caso contrério, s; = 0. Assim, podemos redefinir R.(S) como

Ri(s) = Z(Gitﬁfi —Qitd) - si. (2

ieN

Seja x € [0,1]" o vetor de cotas (em %) atribuidas a cada usina i € ' no MRE-Renovavel que define um reparto da
receita futura do pool, R,(1). Assim, a receita no periodo t de uma subcoaliz&o s ao participar do pool com rateio de
cotas x pode ser definida como:

ﬁ?”RE(S,x) = <Z (Gitﬁ'fi - Qlﬁ'th)> . Z XiS; = Et(]].) . Z XiSj. (3)

ieEN ieEN ieEN

Onde Y ;e x;s; representa a soma das cotas dos participantes da subcoalizdo §. Como estamos tratando de um
jogo estocéstico, onde o reparto é realizado sob um valor aleatério (recebiveis futuros das liquidacdes de
diferengcas na CCEE), precisamos de uma medida que atribua valores a esses fluxos para poder comparar a
vantagem entre estar dentro ou fora do pool. Neste trabalho, usaremos uma medida amplamente adotada em
aplicacbes de financas e teoria de decisdo, o Conditional Value-at-Risk (CVAR,). O CVAR, se mostra
extremamente adequado a esta aplicacdo, pois ele pode ser visto como uma medida de aversdo ao risco dos
participantes da subcoalizdo § com relagdo ao fluxo de caixa especificado em (2) e (3). Além disso, 0 CVAR, é
extremamente desejavel por ser uma medida de risco coerente [18] e pela possibilidade de ser implementado como
um problema de programacao linear [19]. Esta ultima virtude é extremamente Util para este trabalho, pois nédo
compromete a convexidade do problema que estamos propondo, permitindo, assim, aplicarmos a técnica de
solucéo proposta. Neste contexto, vamos definir a fungéo v: {0,1}" - R, chamada de fung&o caracteristica do jogo,
que associa um valor monetario a uma subcoaliséo § de jogadores, isto é, o valor que uma subcoalisdo possui ao
formar um pool:

R.(s)
v(s) =p< t—) (4)
&+t

Onde ] representa a taxa livre de risco e p(-) = CVAR,(-) uma medida de valor de um fluxo de caixa estocastico.
Diversas medidas p(-), contanto que coerentes [18], podem ser utilizadas. Com a funcéo caracteristica do jogo
definida, podemos obter a vantagem de uma subcoalizdo § em patrticipar do pool sob uma dada reparticdo x. Essa
vantagem pode ser obtida pela diferenca entre o valor, obtido através da medida p, dos recebiveis da subcoalizdo
§ ao participar do pool e o valor que esta obteria fora do pool. De acordo com (2) e (3), que definem as expressdes
de renda dessas duas situacdes, respectivamente, a vantagem de uma subcoalizdo § em participar de um pool
com rateio de cotas dado pelo vetor x é:

V(s, x) = (RMRE(s x)) — v(s)

(5% ) Ze o (L5 M) ®

iEN ienN

Podemos, assim, estabelecer o vetor s* que representa a pior vantagem V*(x) = V(s* x), para uma dada
reparticao x:

V*(x) = I;rgél{V(S, ). (6)

Onde B = gp(N) — {0} — 1, isto &, o conjunto de subcoalizGes de ao menos um jogador, desconsiderando a grande
coalizao v, representada pelo vetor de uns, 1. A seguir, iremos apresentar dois métodos para repartir as cotas de
pool de jogadores.

A. Métodos Classicos de Reparticdo de Cotas

Uma possivel metodologia para reparticdo das cotas do pool de renovaveis pode ser realizada distribuindo para os
seus agentes um valor proporcional a quantidade de contrato Q; que ele contribuiu para 0 MRE-Renovavel. Essa
medida de reparto dispensa qualquer técnica baseada em teoria dos jogos, pois a combinagdo de jogadores néao
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interfere na contribuicdo marginal de cada jogador na coalisdo. Neste trabalho vamos assumir que todos os
geradores contratam 100% de suas garantias fisicas. Formalmente, seja i € & um jogador participante do pool que
possui uma garantia fisica GF;. Nesta modalidade de reparto, a cota deste jogador seria,

GF; R
X =g
" XienGF
Note que o reparto apresentado por (7) independe do efeito sinérgico da coalizdo, sendo o agente i remunerado
apenas por sua contribuigdo individual. Além disso, ndo é garantida que toda subcoalizagdo § ¢ N de jogadores
resulte em uma vantagem negativa (V*(x) < 0), isto é, ndo é garantida que esta solugdo esteja no nucleo do jogo,
incorrendo, assim, na instabilidade no pool formado.

B. Repartigdo por Nucléolo de um Jogo Cooperativo

A proposta de reparto deste trabalho esta baseada na busca por uma distribuicdo de cotas que garanta a ndo
existéncia de uma subcoalizagdo § de jogadores com vantagem negativa, isto €, ndo existe um subconjunto de
participantes financeiramente mais rentaveis fora do pool. O conjunto de solugdes com esta caracteristica forma o]
Nucleo do jogo cooperativo [8] e possui propriedades bastante desejaveis, pois proporcionam a estabilidade® do
MRE-Renovavel. Para tanto, formularemos um modelo de reparto tal que maximize a pior vantagem apresentada

em (6), isto &,
Z %=1 } ®)

N
x €[0,1] fes

x* = argmax{ V*(x)

Onde ;< x; =1 garante que a parcela da CCEE total do pool serd 100% repassada para os participantes.
Importante ressaltar que a existéncia do Nucleo ndo é garantida. Mas caso exista, 0 modelo aqui proposto ira
encontrar uma solugdo com esta caracteristica. Podemos escrever (8), como um problema de programagao
matematica:

x*= argmax t 9
xe[01]N, t
s.a.
t<V*(x) (10)
Z x=1 (11)
ieEN

Onde

T(Z - tz 2 f()){Ql))) | ZN - _p(Z (Z . t% s 1())5%) | Sf))} (12)

€ ieEN i€ teET \iEN
S.a.
Yozt (13)
ieEN
$i<N-1 (14)
ienN

Onde as restricdes (13) e (14) modelam, respectivamente, a exclusdo das solucdes {0} e 1 de B em (6). O modelo
(9)-(14) é altamente ndo linear e combinatorialmente explosivo, ndo podendo ser resolvido de maneira trivial
utilizando algoritmos convencionais de programagéo linear. A seguir, apresentaremos uma metodologia de solugéo
capaz de resolver o problema acima de maneira rapida e computacionalmente eficiente.

4.0 - METODOLOGIA DE SOLUCAO: DECOMPOSICAO DE BENDERS

Decomposicao de Benders [16] € uma ferramenta extremamente Util para resolugdo de problemas de grande porte
com iniUmeras aplicagdes em problemas associados a sistemas elétricos entre outras areas da ciéncia. Sua ideia
basica é aproximar uma fungdo cdncava/convexa pela sua expansdo de Taylor de primeira ordem a partir de
hiperplanos, conhecidos como cortes de Benders. Assim, o problema é resolvido iterativamente inserindo novos
cortes de Benders até que certa tolerancia seja atingida e ocorra a convergéncia do algoritmo. A seguir
descrevemos o procedimento de solugéo via decomposi¢ao de Benders do reparto proposto em (9)-(14).

3 . . . . 2 2 . . ~ . ~ .
Em teoria de jogos cooperativos, um conjunto estavel estq associado a um conjunto de solugdes tais que ndo exista nhenhum
subconjunto dentro da Grande Coalizéo que dé incentivo financeiro aos seus participantes a sairem dela.
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Inicializag&o : Seja x© um reparto inicial viavel em (11). Resolva V*(x(?¥) e obtenha a solugo inicial s".
Defina UB = 4+, LB = —w e k = 1. Escolha um nivel de convergéncia ¢ (> 0).

Iteragdo k > 1:
Passo 1: Resolva o problema (9)-(11) substituindo a restricdo (10) por

SIC ) DR I

tET \iEN ilEN tET \iEN

Onde (15) é o corte de Benders. Seja (t®), x®)) a solugéo 6tima. Faca z,5 = t )"

Passo 2: Resolva o problema V*(x®)). Seja s*) a solug&o 6tima. Faca z,5 = V*(x®).

Passo 3: Verifique a convergéncia do algoritmo. Se zyz —z,5 < &, retorne x*). Caso contrario, faca
k=k+1eretorne ao Passo 1.

Finalizado o algoritmo, a soluc&o obtida é um reparto x* mais préximo ao Nucléolo do jogo cooperativo, estando
dentro do nicleo, caso este exista. Como V*(x) é o minimo de func¢des afins em x, ela € uma funcéo linear por
partes e concava em x, podendo ser aplicada a decomposicéo de Benders. Um resultado extremamente importante
que pode ser derivado de (15) é observar que 0 corte recupera exatamente o valor da pior vantagem representado
pelo vetor s%. Isso implica que, a cada iteracdo do algoritmo de Benders, uma restricdio das 2V possiveis
subcoalizdes é inserida no problema. Assim, percebemos que o procedimento adiciona apenas as restricdes
“relevantes” para a solu¢do do problema, chamadas de restricdes guarda-chuva, ndo necessitando considerar
todas as exponenciais restricdes.

5.0 - ESTUDO DE CASO

A fim de validar a proposta deste trabalho, iremos apresentar dois estudos de caso com dados realistas do setor
elétrico brasileiro, sendo (i) um estudo didatico com trés fontes renovaveis (edlica, PCH e biomassa) com intuito de
explorar as propriedades do modelo proposto e (ii) um experimento completo com 30 usinas renovaveis. Em ambos
os estudos, supomos agentes avessos ao risco com parametro a-CVaR de 95%, cada usina esta 100% contratada
de sua garantia fisica em um contrato no mesmo subsistema de sua geracéo e, por fim, ndo consideramos custo de
capital (J = 0).

A. Estudo Didatico com Trés Usinas Renovaveis

Este primeiro estudo considera um pool de trés usinas renovaveis com 30 MW de poténcia instalada, sendo: (i)
uma edlica de garantia fisica de 11.5 MWméd na regido Nordeste do Brasil, (i) uma PCH com garantia fisica de
18.4 MWméd com perfil de geragdo associado a vazao do rio Paraibuna (sudeste) e (iii) uma biomassa, também no
sudeste, de garantia fisica 17.5 MWméd.

Estudamos as caracteristicas deste pool para dois tipos de reparto das cotas: o reparto pela garantia fisica, obtido
diretamente por (7), que resulta em {xgf}, x5%,, x5F} = {0.242,0.382,0.370} e pelo nucléolo, via (9)-(14), que se
resume a {x5, x5in, x5} = {0.049,0.899,0.052}. Observando o resultado pelo método nucléolo, a cota da PCH foi
préxima a 90% do total do fundo. Isso se deve, basicamente, ao perfil sazonal desta fonte ser inverso ao perfil do
PLD e, como supomos uma contratacdo da totalidade da garantia fisica, a sua exposi¢éo ao preco de curto prazo €
maxima, incorrendo em grandes perdas financeiras na parcela da CCEE. Assim, o reparto obtido buscou uma
sinergia entre estas fontes com uma alocagéo que mitigou o alto risco de pre¢o e quantidade enfrentado pela PCH
com a venda de 100% de sua garantia fisica. Na Tabela 1, apresentamos a diferenga entre valor de uma
subcoalizdo no MRE-Renovavel e fora dele para os dois métodos de reparto. O principal resultado que podemos
observar é a solugdo via Nucléolo pertencer ao nidcleo do jogo cooperativo, isto €, V(s,x) >0 para toda
subcoalizdo s passivel de ser formada. Ja para o método por garantia fisica, temos algumas subcoalizGes com
vantagem negativa, implicando que, sob este reparto, estas subcoalizbes estariam financeiramente melhores fora
do pool, criando uma instabilidade no mecanismo.

Tabela 1 — Comparacéo entre o valor de uma subcoalizdo dentro e fora do MRE-Renovavel para duas diferentes metodologias
de reparticio das cotas: Garantia Fisica e Reparticdo por Nucléolo

V(s,x) = vMRE(s) — v(s)
v(s)
s (MMRS) (MMRS$)
Garantia Fisica Nucléolo
(EOL} —3.86 —4.49 2.16
{PCH} —38.24 25.05 7.19
{BI0} —10.65 —2.12 8.85
{EOL,PCH} —36.62 15.06 3.87
{EOL, BI0} —12.66 —8.47 9.17
{PCH,BIO} —35.00 9.02 2.14
{EOL, PCH, BIO} —34.54 - -
Pior Vantagem: —8.47 2.14

Analisando os resultados do método aqui proposto (Nucléolo), percebemos que as subcoalizdbes que mais
ameacam a estabilidade do MRE-Renovavel sob esta reparticdo sédo {PCH,BIO}, {EOL} e {EOL,PCH},



7

respectivamente. Este resultado nédo é surpreendente devido a complementaridade existente entre o par de fontes,
para o caso da subcoalizdo com dois jogadores, e da maior sinergia existente entre o PLD e a geragao edlica, o
gue, naturalmente, ja mitiga o risco da venda do contrato, pois cria um neg6cio de maior valor comercial. Contudo,
mesmo sob estas condi¢bes, a ndo consideracdo dos outros participantes incorre em um valor inferior para a
subcoalizéo fora do pool, em fungdo da formulacdo do problema sob o ponto de vista de um jogo cooperativo.

B. Estudo com 30 Usinas Renovaveis

Por fim, consideramos um pool de 30 usinas renovaveis — 15 edlicas na regido Nordeste, 10 PCHs no Sudeste e 5
usinas a Biomassa no Sudeste do Brasil. Primeiramente, vamos apresentar (Tabela 2) o valor v de cada jogador
individualmente. Estes valores nos permite compreender melhor o perfil da vantagem obtida por cada jogador nos
dois tipos de reparto que iremos analisar.

Tabela 2 — v(s) em MMR$ de cada jogador em uma subcoalizdo individual.

Usina v(s) Usina v(s) Usina v(s) Usina v(s) Usina v(s) Usina v(s)
Edlica 1 -1.75 Edlica 6 -1.65 | Eflicall —1.69 PCH 1 —46.54 PCH 6 —47.68 Bio 1 -10.76
Edlica 2 —1.60 Eolica 7 -1.65 | Edlical2z —1.64 PCH 2 —47.54 PCH7 —47.15 Bio 2 —-10.12
Edlica 3 —1.67 Edlica 8 —-1.77 | E¢lical3 —1.70 PCH 3 —47.97 PCH 8 —46.90 Bio 3 —-10.81
Edlica 4 —1.60 Edlica 9 —-1.70 | Edlicald —1.67 PCH 4 —47.55 PCH9 —47.10 Bio 4 — 8.63
Edlica 5 —1.72 | E6lical0 —-1.70 | Edélical5 —2.03 PCH 5 —47.52 PCH10 —46.72 Bio 5 —14.40

Ao aplicarmos o reparto via garantia fisica, percebemos que tal solugdo ndo pertence ao nidcleo do jogo
cooperativo, pois possui uma “vantagem” negativa de V*(x) = —181.5 MMR$. Além disso, este reparto também néo
garante estabilidade para as subcoaliz8es individuais (Tabela 3). Sob a divisdo das cotas via (7), as edlicas e
biomassas individualmente jA possuem incentivos financeiros a comercializarem sua garantia fisica fora do pool.
Comparando a Tabela 2 com a Tabela 3, temos que, sob o reparto por garantia fisica, o valor da edlica no pool é
reduzido na ordem de 7.00 MMR$ e das biomassas entre 5.00 e 12.00 MMR$ com relagdo a elas sozinhas.
Contudo, as PCHs se beneficiam por estarem no MRE-Renovavel, surfando na complementaridade entre as fontes
renovaveis e o PLD. Realizando a mesma comparacgdo, temos que o valor das PCHs no pool € aumentado na

ordem de 16.00 MMRS.

Tabela 3 — V(x) em MMR$ de cada jogador em uma subcoaliz&o individual para o reparto via garantia fisica.

Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x)
Edlica 1 —8.44 Edlica 6 —8.55 Eodlica 11 —8.51 PCH1 30.21 PCH 6 31.35 Bio 1 —-4.76
Edlica 2 —8.60 Eolica 7 —8.55 | Edlical2 —8.56 PCH 2 31.21 PCH7 30.82 Bio 2 —5.40
Edlica 3 —8.53 Edlica 8 —8.42 | Eodlical3 —8.49 PCH 3 31.64 PCH 8 30.57 Bio 3 —-4.71
Edlica 4 —8.60 Eodlica 9 —-8.50 Edlica 14 —8.52 PCH4 31.22 PCH9 30.77 Bio 4 —-6.90
Eodlica 5 —8.48 Edlica 10 —8.49 Eodlica 15 —-8.17 PCH5 31.19 PCH 10 30.39 Bio 5 —-1.12

A partir deste resultado, percebemos que esta metodologia de reparto, utilizada em muitas aplicag8es préaticas e no
MRE-H, ndo se mostra adequada para repartir as cotas do MRE-Renovavel, por apresentar resultados extremos
entre as fontes e um grande potencial de instabilidade. Em seguida, aplicamos a metodologia proposta neste

trabalho. A convergéncia do algoritmo se deu em tempo computacional inferior a 2 minutos. Na Tabela 4,
consolidamos o reparto do MRE-Renovavel para os seus participantes.

Tabela 4 — Percentual da parcela total da CCEE repartida entre os participantes do MRE-Renovavel.

; uota ' uota ) uota ' uota ) uota ' uota
Usina Q(%) Usina Q(%) Usina Q(%) Usina Q(%) Usina Q(%) Usina Q(%)
Edlica 1 0.00 Edlica 6 0.00 Eolica 11 0.00 PCH1 9.65 PCH 6 10.03 Bio 1 0.00
Eélica 2 0.00 Edlica 7 0.00 Eolica 12 0.00 PCH 2 9.84 PCH7 9.76 Bio 2 0.00
Eolica 3 0.00 Edlica 8 0.00 Eolica 13 0.00 PCH3 9.98 PCH 8 9.54 Bio 3 0.27
Edlica 4 0.00 Edlica 9 0.00 Eolica 14 0.00 PCH 4 9.92 PCH9 9.87 Bio 4 0.00
Edlica 5 0.00 Edlica 10 0.00 Edlica 15 0.00 PCH5 9.90 PCH 10 9.55 Bio 5 1.62

Observando individualmente cada tipo de usina, percebemos que, assim como no caso de 3 jogadores, as PCHs
receberam quase a totalidade do reparto do fundo. Este resultado pode ser compreendido de maneira semelhante
ao da sessao anterior. A producdo das PCHs no sudeste é complementar ao PLD e, portanto, elas incorrem em
altas perdas na parcela da CCEE. Ja as edlicas e biomassas sofrem o efeito inverso desta fonte por possuirem um
perfil de geragédo alinhado com o preco spot da energia, incorrendo em baixas perdas nesta parcela.

E importante ressaltar que, estando 100% contratada, todas as usinas possuem um CVaR, negativo. Essa
constatacdo é a base para compreendermos os resultados da Tabela 4. Para as eo6licas e biomasas, receber uma
cota nula (ou muito baixa) é bastante vantajoso, pois anula as suas perdas na CCEE, eliminando o seu risco. Ja
para as PCHs, que estdo extremamente negativas nesta parcela, um reparto financeiro, tirando proveito da
complementaridade, reduz as suas perdas e a exposi¢do destas fontes ao PLD, mitigando o risco de preco e
quantidade.

Contudo, a pior vantagem deste pool é negativa, implicando em uma solugao fora do ndcleo e, consequentemente,
a sua ndo existéncia. Para este conjunto de jogadores, com seus respectivos contratos e perfis de geragcéo, ndo
existe um reparto que garanta a estabilidade do fundo. Apesar disso, esta distribuicdo de cotas garante que as
subcoalizdes individuais ndo séo violadas (Tabela 5). Realizando uma comparacgéo entre a Tabela 2 e a Tabela 5,
temos que o pool elevou o valor das PCHs de —47.00 MMR$, aproximadamente, para —35.00 MMRS$. E para as
eolicas e biomassas, ele zerou as perdas incorridas na comercializagao.
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Tabela 5 — V(x) em MMR$ de cada jogador em uma subcoaliz&o individual para o reparto via garantia fisica.

Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x) Usina V(x)
Edlica 1 1.75 Edlica 6 1.65 Edlica 11 1.69 PCH 1 8.48 PCH 6 8.13 Bio 1 10.76
Edlica 2 1.60 Eélica 7 1.65 Edlica 12 1.64 PCH 2 8.76 PCH7 8.68 Bio 2 10.12
Edlica 3 1.67 Edlica 8 1.77 Edlica 13 1.70 PCH 3 8.63 PCH 8 9.30 Bio 3 9.72
Edlica 4 1.60 Edlica 9 1.70 Edlica 14 1.67 PCH 4 8.43 PCH9 8.18 Bio 4 8.63
Edlica 5 1.72 Edlica 10 1.70 Edlica 15 2.03 PCH 5 8.48 PCH 10 9.05 Bio 5 7.98

Apontamos ainda que a metodologia aqui proposta é dinamica, pois depende do tempo e das caracteristicas dos
contratos firmados pelos participantes, dos dados de entrada das usinas e da medida de valor p(-) utilizada. Assim,
ao serem alterados estes parametros, a escolha do reparto realizada por meio da metodologia proposta tende a
estar dentro do nucleo, com maior chance que outras metodologias, como, por exemplo, o reparto por garantia
fisica (GF).

6.0 - CONCLUSAO

Neste trabalho apresentamos uma proposta de formagdo de um fundo que busca reduzir o risco de preco e
guantidade das usinas participantes, além de apresentar uma metodologia computacionalmente eficiente de reparto
das suas cotas. Nesta proposta, os agentes compartilham o total das liquida¢fes financeiras, receitas ou despesas
na CCEE, oriundas da contratacdo individual das usinas, sendo as cotas do fundo repartidas de forma a maximizar
a pior medida de vantagem monetéria dentre todas as possiveis subcoalizdes de jogadores (usinas renovaveis)
gue podem se formar. Contudo, esta solugdo é caracterizada pela explosdo combinatorial do esforgo
computacional necessério para implementa-la. Assim, utilizamos uma metodologia baseada na decomposi¢éo de
Benders para tratar o problema de maneira iterativa e buscar alta eficiéncia computacional. Apresentamos
resultados a partir dos resultados com dados realistas do setor elétrico brasileiro, mostrando para um estudo com 3
usinas participantes do pool as principais caracteristicas e propriedades da metodologia proposta, além de um
estudo completo com 30 usinas renovaveis, que pode ser resolvido em menos de 2 minutos, caso intratavel sob a
metodologia classica que considera todas as restrigdes do nucleo.
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