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“Ou vocé tem uma estratégia, OU sera parte da estratégia de alguém. ”
Alvin Toffler.



RESUMO

O crescimento expressivo da participacdo de fontes renovaveis na composicao da matriz de
geracao de energia elétrica brasileira estimulou a implementacdo de um novo sistema de precificacdo de
energia no ambiente de contratacdo livre, que busca equiparar as operacdes econémicas com as
operacdes fisicas da rede elétrica. Assim, em janeiro de 2021, passa a ser implementada a precificacdo
horéria da energia, modificando a maneira como os agentes de mercado sdo cobrados e remunerados
pela energia gerada assim como pela consumida. Este trabalho busca desenvolver anélises econémicas
e energéticas para trés possiveis estratégias de mercado que um produtor independente de energia com
uma unidade térmica geradora movida a casca de arroz possa adotar. As analises desenvolvidas baseiam-
se na vantagem financeira e nos riscos intrinsecos que cada estratégia possui, a fim de entender o impacto
econdmico da nova precificacdo de energia na sua capacidade de operacionalizagéo e o risco assumido

pelo produtor independente dentro do mercado livre.

PALAVRAS-CHAVE: Produtor independente, Estratégia, Mercado Livre, PLD Horério.



ABSTRACT

The significant growth of the renewable sources share in the composition of the Brazilian generation
matrix has stimulated the implementation of a new energy pricing system in the free contracting market
environment, which seeks to equate economic operations with the physical operation of energy grid.
Thus, in January 2020, hourly energy pricing is implemented, changing the way market agents are
charged and remunerated for the energy generated as well as the energy consumed. This paper seeks to
develop energetic and economic analyzes for three possible market strategies that an energy self-
producer with a rice husk-powered thermal generating unit can adopt. The analyzes developed are based
on the financial advantage and the intrinsic risks that each strategy has, in order to understand the
economic impact of the new energy pricing on its operational capacity and the risk assumed by the self-

producer within the free market.

KEYWORDS: Free Contracting Market, Hourly Spot Price, Self-Producer, Strategy.
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1 INTRODUCAO

A reforma do setor elétrico brasileiro implementada pelo governo federal em 1996 visou a
completa reestruturacdo do mercado de energia elétrica, com o intuito de fomentar o investimento
privado no setor e garantir o aumento da capacidade de fornecimento de energia. O inicio da
comercializacdo de energia requereu a criacao de um drgao fiscalizador de todas as operacdes de compra
e venda chamado Mercado Atacadista de Energia (MAE) criado em 1999, substituindo o sistema
anterior de precos de geragdo regulados e contratos de fornecimento. Posteriormente em 2004, foi
instituido um novo modelo do setor elétrico, referido na Lei n° 10.848 (BRASIL, 2004), que vigora até
hoje com a criacdo da Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE, 2019), que tem como
intuito fiscalizar as operacdes comerciais do setor elétrico e determinar o Preco de Liquidacdo das
Diferencas (PLD). Segundo Pappas (2018), o PLD ¢ a diferenca entre o valor mais alto necessario para
suprir a demanda instantanea do sistema e o custo da energia contratada.

No Brasil, atualmente, tem-se dois ambientes de contratacdo de energia: o Ambiente de
Contratagdo Regulada (ACR) e 0 Ambiente de Contratacdo Livre (ACL). No ACR, os agentes geradores
vendem energia diretamente para o agente distribuidor, que repassa 0s custos de energia atraves da
tarifacdo dos seus consumidores. No ACL, tem-se 0s agentes comercializadores, que podem comprar e
vender energia para 0s demais agentes, e 0s agentes consumidores realizando operagdes diretas bilaterais
dentro do mercado. Desta maneira, os consumidores aptos a participarem do ACL sdo divididos em
consumidores livres, consumidores especiais, agentes autoprodutores (APE) e agentes produtores
independentes de energia (PIE).

Em conjunto com as mudancas do modelo do sistema elétrico brasileiro, vem acontecendo ao
longo dos Gltimos anos uma forte alteracdo na composi¢do da matriz de geracdo de energia elétrica no
Brasil com um aumento significativo na participacdo de fontes de energia renovaveis de fonte solar e
eblica. Em 2006, a participacdo de geracdo dessas fontes renovaveis na matriz era inferior a 1%,
enquanto em 2018 atingiu uma parcela proxima de 15% (ONS, 2019). Em 2018, incentivados pelo
crescimento das participagdes das fontes eélicas e solar na matriz de geracdo brasileira, foi aberto a
consulta publica n° 33 (ANEEL, 2018) que visava a mudanga da base temporal do PLD. Até entdo, o
preco de liquidacdo das diferencas era calculado na base semanal, sendo diferenciado por patamares de
carga ao longo dos dias. A proposta da consulta pablica é modificar a base temporal do preco para
horaria. Essa foi aprovada com o intuito de ter uma representacdo econémica compativel com a realidade
fisica operacional do sistema de geracéo, alterando a base semanal de pregos para a base horéria. Essa
mudanga traz o mercado de energia brasileiro proximo da realidade de outros mercados mundiais como
do Reino Unido (OFGEM, 2003), Colémbia (Cramton, 2017), Australia (Mayo, 2012) e o mercado da
Califérnia (State, 2002).
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A mudanca da precificacdo traz impactos na maneira como cada agente de mercado
comercializa sua energia, podendo trazer consequéncias diferentes conforme a estratégia utilizada pelos
agentes, em especial para os agentes produtores independentes de energia. Na figura de um produtor
independente de energia sdo enquadrados, segundo Decreto n° 2.003 de 10 de setembro de 1996
(BRASIL, 1996), “a pessoa juridica ou empresas reunidas em consorcio que recebam concessdo ou
autorizacdo do poder concedente para produzir energia elétrica destinada ao comércio de toda ou parte
da energia produzida, por sua conta e risco”.

Embora existam estudos de estratégias para produtor independente de energia, assim como
proposto na referéncia (Takigawa et al. 2012), a precificacdo horaria traz possibilidade de estratégias
diferentes para os agentes de mercado.

Para analisar o impacto do PLD horario nas estratégias de mercado do produtor independente
de energia € analisado o caso de um produtor independente com geracao térmica. O combustivel da
unidade geradora sera a casca de arroz, uma vez que, segundo o Levantamento Sistematico da Producao
Agricola (IBGE, 2018), o Rio Grande do Sul foi o estado que mais produziu arroz em casca dos estados
brasileiros. Tais estratégias avaliam seus contratos bilaterais de longo prazo estabelecidos com outros
agentes e sua capacidade de operacionalizacdo no mercado de curto prazo semanalmente.

Sdo definidas trés estratégias provaveis adotadas pelo produtor independente de energia e
analisadas seus desempenhos com base na precifica¢do horaria do PLD Sombra, simulacdo realizada
pela Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), a fim de elucidar o desempenho
econdmico de cada uma das estratégias. Tais estratégias irdo variar conforme o volume de contratos
bilaterais de longo prazo ja firmados com outros agentes, o volume disponivel para o produtor
independente negociar dentro do mercado de curto prazo e a quantidade de energia que 0 mesmo
necessita utilizar da sua geracédo para o consumo proprio, confrontando o seu custo de geracdo com o
preco atual de compra do mercado.

Tais analises procuram prever, com base na atual situacdo de enquadramento do produtor
independente, qual a estratégia que o mesmo deve seguir e diferenciar o risco de cada posi¢do assumida.
Além disso, é analisada a capacidade de estogue de combustivel do produtor independente em questdo,
com o intuito de abranger diversas possibilidades de posicionamento de mercado, relacionando esta
capacidade com a rentabilidade de compra de outros produtores de casca de arroz em uma determinada

area geogréafica que torne atrativa a aquisigao.



2 EXPERIENCIAS INTERNACIONAS DOS MERCADOS DE ENERGIA

O final do ultimo século foi marcado por profundas mudancas estruturais nos setores energéticos
mundiais. Tais mudancas foram desde a cadeia de geracdo até o abastecimento de todos os consumidores
finais. A estrutura vertical que vinha sendo adotada até entdo foi considerada obsoleta e com
investimentos abaixo do esperado. Buscando manter o aumento da rentabilidade financeira, baseada na
possibilidade de concorréncia no mercado e a potencial reducéo dos custos, as organizagdes regulatérias
empenharam-se para conduzir um processo de reestruturacdo do mercado atacadista de energia. (Soares,
Magalhées e Arruda, 2019).

Atualmente, ha muitos exemplos de reestruturacdo de mercados de energia em diversos paises.
Embora em diferentes locais, regidos por regulaces diferentes e terem necessidades distintas, as
reestruturacdes mercadoldgicas sempre afetam o modelo estrutural do ambito elétrico. As estruturas de
mercado podem ser divididas em quatro, caracterizadas por quanto o monopdlio é influente nas
negociagdes (Shuttleworth e Hunt, 1996). S&o elas:

1) o monopdlio integrado;

2) comprador Unico;

3) competicdo no atacado;

4) competicdo no varejo.

No modelo 1, ndo ha competi¢cdo em nenhuma camada. Uma vez que todo setor é acoplado sob
0 mesmo agente, ndo ha possibilidade de escolha de fornecedor. No modelo 2 tem-se a separacao dos
geradores, introduzindo a possibilidade de competicdo entre os agentes geradores. Essa estrutura
possibilita a existéncia de agentes produtores independentes de energia, que vende sua energia para a 0s
agentes transmissores e distribuidores. Destaca-se que o0 agente gerador tem o monopo6lio da transmissdo
e distribuicdo e por isso ndo necessita da participacao de outros agentes para vender sua propria energia.
No modelo 03, a geracdo € totalmente competitiva. Os geradores, autoprodutores e produtores
independentes conseguem vender sua energia para distribuidoras e grandes clientes. Nessa estrutura a
transmissao e distribui¢cdo sdo monopdlios naturais devido as suas individualidades. O modelo 4, possui
competicdo na geracédo, terminando com o monopolio dessa camada. Todos tém liberdade de escolha
dos seus fornecedores. A Figura 1 ilustra o fluxo de opera¢cBes no modelo com ambiente livre

competitivo.



Figura 1 - Fluxo de operacdo do mercado atacadista.
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Fonte: O autor baseado em Shuttleworth e Hunt, 1996.

Na Figura 1, evidencia-se a possibilidade de os geradores venderem para mais compradores.
Nesse modelo entram consumidores que possuem consumo elevado, transferindo os riscos e gestdo de
energia para sua operacao interna. Em suma, o modelo busca produzir competigdo no mercado atacadista
agregando todos seus beneficios. Permitir a entrada de grandes consumidores gera mais compradores,
fazendo com que os geradores tragam pre¢os mais atrativos pela dindmica competitiva. (Hunt, 2002). O
mercado atacadista, por sua vez, pode apresentar modelos de comprador Unico e a diferenciacdo entre

mercado de curto e longo prazo (De Castro et al, 2017). A Figura 2 apresenta tais modelos.
Figura 2 - Modelos de organizacéo basica do mercado atacadista.
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Fonte: Castro et al, 2017.

A diferenca entre os dois modelos é o comprado Unico. Ele geralmente é uma empresa do Estado
proprietaria das redes de transmissdo e distribuicdo repassando apenas a energia aos consumidores

finais. Importante destacar que os modelos do comprador Unico variam entre 0s paises que o adotam. A
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grande maioria dos mercados que passaram pelo processo de liberalizacdo adotam a diferenciacdo do
mercado atacadista em mercado de curto e longo prazo.

A criacdo de competitividade tem como intuito criar incentivos que promovam a expansao mais
adequada do sistema. Sua ideia fundamental é a aproximacao do mercado atacadista com a concorréncia
perfeita (Green e Newbery, 1992). Porter (2004), cria condi¢des para um mercado competitivo perfeito
que tem como principais pontos o grande nimero de agentes do mercado, a comercializacdo de um
produto homogéneo e a assimetria de informacdo. O grande nimero de agentes ira tirar o poder de
mercado da mao de um grupo seleto de participantes, fomentando a concorréncia. Quanto ao produto
homogéneo, na prética, a energia elétrica atende esse requisito. Uma vez que se compra energia elétrica,
independente da fonte de geragdo, tem-se como objetivo final a propria energia.

Uma vez que a energia ndo pode ser estocada diretamente, o equilibrio do sistema deve ser
dinamico a qualquer momento. Essa caracteristica faz com que o mercado se torne complexo e volatil,
quando comparado com mercados de outros bens. Buscando um ambiente perfeitamente competitivo é
que os mercados de curto prazo foram criados. Salvo algumas propriedades proprias, os mercados de
curto prazo de diferentes mercados de energia transparecem a correta eficiéncia econémica na geracao,
uma vez que agentes mais eficientes, portanto menos custosos, sdo despachados com mais frequéncia
(De Castro et al 2014). Segundo Shuttleworth e McKenzie (2002), dois tipos de mercados de energia de
curto prazo podem ser distinguidos: o gross pool* e o net pool.

O gross pool é o mercado onde um operador independente realiza os despachos por ordem de
mérito, a fim de atender a carga. O operador faz isso independentemente dos contratos firmados, fazendo
com que esses ndo influenciem na operacdo fisica da energia elétrica. Mercados de energia da América
Latina sdo, em sua maioria, gross pool. O net pool, por sua vez, possui uma plataforma de negociagéo
em gue todos o0s agentes participam. A oferta resultante dessa plataforma é informada para o operador
que realiza o despacho em func¢do dos mesmos (Shuttleworth e McKenzie, 2002).

No net pool o mercado de curto prazo é divido em trés tipos: o mercado do dia seguinte, o
mercado intradiario e o mercado de balanco.

No mercado do dia seguinte, os geradores fazem ofertas de energia para o préximo dia, fixando
um preco de equilibrio para o mercado. O mercado intradiario, como 0 nome sugere, acontece entre o
fechamento e abertura do mercado do dia seguinte, e tem como objetivo o ajuste de posicdo dos agentes
em um intervalo mais perto do qual a energia serd consumida. J& o mercado de balango acontece no
mesmo periodo que a operacdo é efetivada, visando ajustar o encontro das curvas de oferta e demanda
e realizar operacdes que garantam o funcionamento correto do sistema. A cobranga desses ajustes é

repassada aos agentes de mercado no futuro, caracterizadas pela construcéo de um preco da liquidacdo

! Pool: 0 mercado de energia e todas suas interagdes entre participantes (Shuttleworth e McKenzie, 2002).
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das diferencas. Esse preco pode ser fixo ou variavel por periodo, conforme o desenho do mercado
(Shuttleworth e McKenzie, 2002).

Esclarecido os desenhos de mercado e quais suas diferencas, se faz necessario analisar mercados
de energia internacionais e seus aspectos prdprios. Com isso, busca-se entender a justificativa das
mudangas no mercado de energia brasileiro quanto a seu modelo de precificagdo. Nas proximas se¢des
desse capitulo serdo citadas algumas experiéncias internacionais. Os modelos analisados apresentam
reflexos e motivacbes que agregardo no entendimento da necessidade da reestruturacdo dos pre¢os no

mercado de energia brasileiro.

2.1 California

Os Estados Unidos atualmente séo o pais onde mais se registra crescimento de fontes renovaveis
na matriz de geracdo. No més de junho de 2017 foi noticiado que as usinas edlicas e solares ja
respondiam pela primeira vez, desde mar¢o, por mais de 10% da geracdo naquele pais, segundo a
Agéncia de Informacéo de Energia (IEA, 2020). Nos Estados Unidos, o estado da Califérnia destaca-se
pelo pioneirismo nacional na desregulamentacdo dos mercados elétricos.

A mudanca no mercado da Califérnia comeca em 1970, devido a crise do petréleo. Em apenas
cinco meses o preco do petroleo aumentou 400%, causando reflexos na precificacdo de energia. Por ter
0 parque de geracdo predominantemente térmico, o preco de energia era estabelecido no preco do
combustivel dos geradores marginais. Por isso, as flutuacGes do petréleo geraram volatilidade imensas
no pre¢o da energia (Castro et al, 2014). Com esse estimulo se cria, em 1978, a Public Utility Regulatory
Policies Act (PURPA). Dentre seus propositos destaca-se a reducdo do excesso de capacidade instalada
das empresas, reducdo de tarifas de eletricidade e estimulo para entrada de geradores independentes no
sistema.

De fato, a desregulamentacdo do mercado californiano de geracdo foi iniciada em 1994, com a
California Public Utilities Commission (CPUC) assumindo a responsabilidade pela elaboracdo de um
plano para condugdo de todo o projeto de desregulamentagdo. A CPUC tinha como objetivo principal a
separagdo da geracdo da transmissdo e distribuicdo. Isto deveria proporcionar a competicdo entre 0s
geradores e a comercializagdo de energia elétrica, com a desregulamentacdo do prego e o incentivo ao
ingresso de novos players, além da criacdo de uma bolsa de energia para suprir as necessidades em cada
hora do dia seguinte (Villela e Maciel, 1999). Em 1998, o novo desenho do setor elétrico da California
comegou a funcionar, com os precos de distribui¢do regulados pela propria CPUC, enguanto 0s pregos
de atacado seriam regulados livremente pelo mercado (Joskow e Kahn, 2001).

Segundo Pires, Gostkorzewicz e Giambiagi (2001), a desregulamentacéo parcial do setor foi a
verdadeira responsavel pela crise energética que o estado enfrentou nos anos seguintes. Quando o

sistema possuia regulamentacdo, havia previsibilidade da margem de lucro por parte das empresas. As
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incertezas criadas pela retirada do Estado na conducdo do setor causaram queda nos investimentos do
setor elétrico.

Na pratica a demanda por energia elétrica cresceu, no periodo de 1992 a 2000, a uma taxa média
de 1,97% a.a., enquanto a expansdo da energia, N0 mesmo periodo, cresceu a taxa média de 1,69%
(Joskow e Kahn, 2001). Dessa maneira, as distribuidoras tinham de comprar energia no mercado
atacadista a precos extremamente elevados, para garantir o fornecimento dos consumidores finais, e ndo
podiam repassar 0s custos crescentes da energia aos clientes.

A solucdo para a crise ocorreu com a intervengdo do governo, que consistiu basicamente na
compra de energia de varias fontes: empresas geradoras locais, de estados vizinhos, da empresa estatal
mexicana Comision Federal de Electricidad, da empresa mexicana LFC e de uma parcela de energia
adquirida de geradoras canadenses.

Sua estrutura institucional conta basicamente com a Federal Energy Regulatory Commission
(FERC) e o California Independent System Operator (CAISO). A FERC é a agéncia federal dos Estados
Unidos que regula a transmissdo e a venda por atacado de eletricidade e gas natural no comércio
interestadual e regula o transporte de petréleo por oleoduto no comércio interestadual (FERC, 2020). Ja
0 CAISO é um operador de sistema independente sem fins lucrativos que atende a Califérnia, operando
cerca de 80% da rede elétrica estadual (CAISO, 2020).

Sobre seu mercado de energia, 0 estado da California possui um mercado atacadista, operado
pelo CAISO, e um mercado varejista. No mercado atacadista de longo prazo existem o0s contratos
bilaterais fisicos. Os contratos bilaterais sdo acordos assinados entre dois agentes do mercado,
normalmente o gerador e o distribuidor, o comercializador ou o consumidor livre. Neste tipo de contrato,
0s agentes podem negociar diretamente ou através de um corretor (Gomez, 2007) e as condi¢des dos
contratos sdo acordadas livremente entre os agentes. Na Califérnia, 80% dos contratos de longo prazo
sdo em modalidade Power Purchase Agreenment (PPA) (Castro et al, 2017). Krischen e Strbac (2004)
mencionam que um dos maiores problemas deste tipo de contrato sdo os altos custos de transacao e 0s
longos periodos de negociacéo.

O mercado atacadista de curto prazo é divido em mercado do dia seguinte e mercado em tempo
real. O mercado do dia seguinte é aberto para os agentes sete dias antes da operag&o real e é processado
pelo CAISO em trés etapas. Na primeira etapa, o operador realiza um teste de leildo para simular a
operagdo com as ofertas e valores dos geradores no sistema real. Os lances que ndo conseguirem suprir
a necessidade fisico-energética do sistema ndo entram no leildo e com isso define-se limites de pregos.
Na segunda etapa, é definida a previsdo de demanda para os proximos setes dias de operacdo. Por fim,
acontece os leildes e o operador designa os geradores que devem se preparar para gerar a energia no
tempo determinado nos leildes. O modelo de rede completo analisa os recursos de geragéo e transmisséo

a fim de encontrar o menor custo de energia (CAISO, 2020).
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O mercado em tempo real acontece um dia antes da operacéo real e tem como objetivo comprar
0s ultimos incrementos de energia para demandas ndo cobertas para a operagao do dia seguinte. Também
é 0 mercado onde o operador do sistema compra energia para assegurar a estabilidade e operagdo do
sistema no dia seguinte. O mercado de tempo real fica 75 minutos abertos para lances, sendo que no dia
da operacdo as usinas podem ser despachadas em intervalor de até 5 minutos, a fim de garantir o balanco
do sistema (CAISO, 2020).

Atuando também no mercado de curto prazo tem-se a Nodal Exchange. Entidade criada em
2007, é a primeira bolsa de energia dedicada a oferecer contratos futuros e servigos afim para
participantes do mercado de energia norte-americano (Nodal Exchange, 2020). Atuante também na
comercializacdo de contratos de balcdo, ou Over the Counter (OTC), a plataforma comercializa
guantidades de energia despachadas segundo um perfil padréo. Este tipo de contrato tem um baixo custo
de transacdo e é geralmente utilizado para redefinir as posicdes dos agentes no mercado de energia
(Kirschen e Strbac, 2004). As negociacdes sdo feitas de forma anénimas e rapidas, tendo a Nodal
atuando como contraparte central, ou clearing® da operagéo.

O desenho de mercado californiano concede aos consumidores finais que operam no mercado
atacadista mais possibilidades de estratégia, uma vez que os precos sdo definidos com maior
granularidade. O produtor independente de energia, baseado em sua operacao futura, pode definir se
opera ou ndo com base no valor da energia a ser negociada. Também, a Califérnia adota um sistema de
tarifas feed-in para apoiar os geradores e produtor independentes com fontes renovaveis. Todas as
distribuidoras devem conceder beneficios para o consumidor produtor independente no prazo de pelo
menos 10 anos. Ainda, ha duas op¢des de venda de energia por parte do produtor independente: venda
plena da geracdo ou venda de excesso de energia. A tarifa incentivada é estabelecida de acordo com os
resultados dos leildes renovaveis. Como as distribuidoras assumem os custos tarifarios especiais, elas
0s repassam para seus clientes como parte da tarifa de fornecimento de energia elétrica. Assim, o custeio

das renovaveis ndo € feito mediante impostos e sim diretamente no calculo da tarifa do consumidor.

2.2 Reino Unido

Um dos primeiros paises que reestruturou o Setor Elétrico foi o Reino Unido, em um processo de
liberalizac&o iniciado em 1989, com a promulgagdo da The Electric Act (Rotaru, 2013).

Antes das privatizagdes, o setor elétrico inglés era tratado como um monopdlio verticalmente
integrado, sendo composto pela Central Electricity Generation Board (CEGB), responsavel pela
geracao e transmissdo, com uma parcela de 95% da energia consumida no territorio, além das doze

empresas regionais, incumbidas pela distribuicdo e comercializagdo (Arruda, Magalhdes e Soares,

2 Clearing: Termo utilizado para determinar instituicdo integrada que regula o mercado.
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2019). O The Electric Act promoveu a privatizacdo do suprimento de energia na Gra-Bretanha,
substituindo a Central Electricity Generating Board na Inglaterra, a South of Scotland Electricity Board
no Pais de Gales e a North of Scotland Hydro-Electric Board na Escdcia. A lei também estabeleceu um
regime de licenciamento e um regulador para a indUstria, chamado Office of Electricity Regulation
(OFFER) que veio a se tornar o regulador atual Office Gas and Electricity Markets (OFGEM). O
OFGEM tem como funcdo principal a de regulagido do sistema, ficando ao encargo de operacdo a
National Grid Electricity Transmition (NGET).

O mercado de energia britanico passou por um processo longo de abertura. Foi introduzido em
uma série de etapas, de maiores a menores, a partir de 1990 e apenas completando a liberalizacdo interna
em abril de 1998. Assim, a transformacdo de um setor de monopélio estatal em um setor privado e
formalmente liberalizado ndo foi uma Unica etapa, mas um longo processo que ocorreu durante um
periodo de 12 anos (Eyre e Lockwood, 2016). Atualmente é dividido em dois mercados de energia: o
mercado atacadista e de varejo. O mercado de varejo é competitivo desde 1999, quando os consumidores
domésticos passaram a contratar seus fornecedores. Mais de um ter¢o dos consumidores residenciais e
a maioria dos consumidores industriais britanicos ja trocaram seu fornecedor de energia. Littlechild
(2003) argumenta, esse movimento forga os varejistas a serem mais cuidadosos em suas compras no
mercado atacadista. Os comercializadores que vendem no varejo compram energia no mercado
atacadista de longo prazo, atraves de contratos bilaterais, e repassam 0s custos aos consumidores finais,
0 gue gera a concorréncia nos precos. A concorréncia reflete na dificuldade de novos geradores
venderem para 0 mercado de varejo, uma vez que a seguranca de lucro nas operagdes € muito menor
(Green, 2004)

Ja 0 mercado atacadista é dividido em longo e curto prazo. As formas de negocia¢do no mercado
a prazo sdo contratos bilaterais, com periodos de duracdo que variam de um dia até anos. Tais contratos
sdo contemplados entre geradores, comercializadores e consumidores de grande porte. Mesmo com a
existéncia de tal modalidade de contrato praticamente todas as operac6es do mercado passam pelo pool
e ocorrem com base no preco de liquidagdo do mercado. 1sso porque todos os operadores tém sua posi¢do
assegurada pelos Contratos de Diferencas. Tal modalidade de contrato especifica 4gios de mercado com
base no preco spot® para volumes e periodos especificos do dia, a fim de cobrir a diferenca entre o prego
de curto prazo e o fixado pelo contrato. (Green, 2004). A falta de contratos de longo prazo é reflexo
também da alta competitividade no mercado de varejo, que faz com que os fornecedores do mercado de
varejo ndo queiram comprometer suas operac¢fes por um longo prazo (Newberry, 2002).

A fim de garantir o equilibrio real da demanda e oferta, 0 mercado de curto prazo atua em tempo

real. Administrado pela ELEXON, o mercado de curto prazo compara a energia contratada com a

% Preco spot: preco da energia para um horizonte de tempo condicionado pela oferta e demanda de
volumes de energia (Hikspoors e Jaimungal, 2007).
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energia realmente comprada e vendida individualmente pelos agentes. Apurada essa diferenca, é
calculado um preco de equilibrio para 0 mercado que valora as operagdes de curto prazo. Todos os dias,
cada gerador envia programacdes de precos para a NGET, e o despachante atende a demanda no menor
custo para o sistema. A cada meia hora, todos os geradores recebem o prego pela unidade marginal que
opera nesse periodo. (Green e Newberry, 1992).

O desenho do mercado britanico define posi¢cbes mais confortiveis para os produtores
independentes atuarem: o mercado atacadista. Incentivados pelas politicas de feed-in tariff, os
produtores independentes tém a vantagem na venda de energia para o setor industrial, uma vez que sua
fonte gera descontos na tarifa de energia dos consumidores. Ainda, existem politicas obrigatorias para
renovaveis, que obrigam os fornecedores proverem uma parte da sua energia proveniente de fontes
renovaveis (Rotaru, 2013). Tal incentivo maximiza as chances de venda da energia produzida, além de

utiliza-la para consumo proprio.

2.3 Colombia

O sistema elétrico colombiano é um dos mais liberalizados da américa latina. Sua matriz de
geracdo é composta predominantemente por fontes hidricas e térmicas, que utilizam gas natural e carvao.
Em 2018 as centrais geradoras hidricas correspondiam a 68% da sua totalidade (UPME, 2020). A
dependéncia de agua para gerar energia evidenciou as deficiéncias estruturais do sistema elétrico
colombiano. Em 1993, o efeito meteoroldgico El Nifio causou secas severas no pais, forcando o setor a
protagonizar um dos cortes de carga mais severos do mundo (Llanos-Perez e Hinestroza-Olascuaga,
2016). Em funcdo da crise energética vivenciada, o setor passou por reformas em 1994, onde regras
atrativas para o investimento privado incentivaram a evolucao do mercado de energia.

Foi criado a Comisién de Regulacion de Energia i Gas (CREG), para promover a concorréncia
e supervisionar as empresas de servi¢o publico. O mercado atacadista e a operacdo do sistema foi
entregue para a empresa privada XM, que tem como fungdo operar o sistema elétrico colombiano e
gerenciar as transaces do mercado atacadista de energia. As diferentes camadas do setor apresentam
niveis de liberalizacdo diferentes. Transmissdo e distribuicdo s&o monopdlios naturais e a geragdo e
comercializacdo operam em livre concorréncia. O sistema de transmissdo é operado pelo Centro
Nacional de Despacho (CND) e é majoritariamente da empresa Interconexion Eléctrica S.A. (ESP). O
fato de o mercado trabalhar com um custo variavel Gnico faz com que haja investimento em sua expansao
e sofisticagdo, a fim de evitar restrigdes de transmissdo (Cramton, 2017).

O mercado atacadista é dividido em longo e curto prazo. No mercado de longo prazo sdo feitos
contratos bilaterais para garantir o suprimento de energia futuro, a fim de evitar a volatilidade dos precos.
O mercado também possui leildes, porém o produto negociado ndo é a energia e sim a capacidade de

geracdo. Mercados de Capacidade é onde é precificado o custo de oportunidade dos geradores em se
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comprometerem com aumento da capacidade de geracdo futura (Creti e Fabra, 2003). No mercado
colombiano, tais leilGes garantem que sempre havera capacidade de geracédo o suficiente para atender as
demandas de pico do sistema. As empresas sdo remuneradas pelo comprometimento da disponibilidade
de geracdo até mesmo em tempos de margens apertadas de geracdo (Harbord e Pagnozzi, 2014). A
remuneracdo é dada através do Cargo por Confiabilidad. Essas usinas entram em operacdo toda a vez
que o custo varidvel tnico do sistema é maior que o preco de escassez.

Por sua vez, 0 mercado de curto prazo funciona como uma bolsa de energia na qual os geradores
oferecem pregos e capacidades de energia. O preco spot € formado por essas ofertas, 0 que gera grande
volatilidade. Os Unicos agentes que podem atuar na bolsa sdo os geradores e comercializadores, ficando
ao encargo das distribuidoras comprarem sua energia dos comercializadores e ndo no mercado
atacadista. As distribuidoras atendem os consumidores que nao estdo aptos a ingressar no mercado livre
de energia. O mercado de curto prazo colombiano é do tipo day ahead market, tendo todos os dias
operacdes realizadas a fim de buscar o prego ideal para atender a carga. O objetivo do mercado futuro
de curto prazo é fixar precos e quantidades futuras, reduzindo o risco dos agente as variacfes do preco
spot do mercado em tempo real. (Ausubel and Cramton, 2010). Quem realiza o despacho é o CND
através do mecanismo gross pool.

O mercado de capacidade e 0 modelo do mercado de curto prazo geram boas oportunidades para
0s agentes produtor independentes. Se tiverem estabilidade na geracdo podem concorrer ao mercado de
capacidade e receber remuneracgdes que estimulariam o investimento na unidade geradora. Também, a
possibilidade diaria de ofertar quantidade de energia a um preco que compense sua geracdo os torna
capazes de explorar as flutuacBes de precos do mercado, arrecadando vantagens na operacionalizagdo

do seu montante gerado.

2.4 Australia

Seguindo a tendéncia de desverticalizacdo do setor elétrico na década de 90, o mercado de
energia australiano teve seus movimentos de reforma iniciados nessa época. Possuindo geracdo de
energia média de 261 TWh em 2018 (DEE, 2020) a matriz energética da Australia tem participacao
predominante de fontes fésseis. Em 2019, 81% da sua matriz energética era proveniente de combustiveis
fésseis, sendo que 60% tinha como fonte primaria o carvao, 19% gas natural e 2% 0leo. As renovaveis
representam 19% da geracéo total, com 7% de participacédo hidrica, 6% edlica e 5% solar.

O processo de reestruturacdo do setor elétrico australiano levou a criacdo da National Electricity
Market (NEM), formado pelos estados do sul e leste da Australia. O processo durou aproximadamente
cinco anos e envolveu a separagdo funcional das corporagdes e privatizagbes de autoridades de

fornecimento de energia estatais (Outhred, 1997). Estados do oeste e norte ndo participam do NEM
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devido as grandes distancias entre seus centros de operagéo e centros de carga. O projeto de reforma
visou principalmente aumentar a competitividade no setor de geracdo e comercializacdo de energia.

O mercado de energia australiano é operado pelo Australian Energy Market Operator (AEMO)
e é divido em cinco regides: Queensland, New South Wales, Victora, South Australia e Tasméania. O
despacho realizado pelo operador é do tipo gross pool e seus ambientes de contratagdo sao divididos em
mercado de varejo e atacadista. O mercado de varejo é composto por agentes de baixo consumo que tém
sua energia precificada pelas distribuidoras, sendo os precos regulados pela Australian Energy
Regulator (AER). As fungdes atuais da AER estdo focadas em regular os setores de transmissdo e
distribuicdo de monopdlio natural do mercado nacional de eletricidade, monitorar o mercado atacadista
de eletricidade e aplicar as regras do mercado de eletricidade.

O mercado de energia atacadista € formado por livre competicdo entre os geradores, onde o
principal meio de negociagdo sdo os contratos bilaterais. Tais contratos sdo negociados entre dois
agentes e tem como caracteristica a livre negociacdo dos termos e estruturas (Anderson, Hu e
Winchester, 2006). Também é utilizada a modalidade de contrato bilateral onde os volumes sdo pré-
definidos e negociados em balcdo, onde agentes auxiliam na negociacdo e geram lucros por contratos
negociados, ndo tendo interesse pelos contratos e sim pelas negociaces.

Além da existéncia dos contratos futuros, os agentes também podem negociar excedentes ou
faltas de energia no mercado de curto prazo, utilizado para ajustar as operacGes feitas a fim de garantir
o0 equilibrio e seguranca do sistema. O mercado de curto prazo é do tipo dia seguinte, tendo sua abertura
na hora 4 de cada dia. Os geradores devem disponibilizar seus montantes de energia a serem negociados
variando de 10 unidades de volume para cada preco sempre depois das 12:30 p.m. de cada dia. Com
isso, é formado um preco spot, que é sempre o valor mais caro feito no leildo e sua granularidade é de
30 minutos (Chand, Sugianto e Smith, 2002). Para manter o equilibro do mercado, o operador emite
ordem de despacho em intervalos de 5 minutos para os geradores. (Outhred, 1997).

O mercado de energia australiano também conta com uma bolsa de energia, onde os contratos
futuros de energia sdo negociados por derivativos. Os instrumentos financeiros de eletricidade
negociados na Bolsa de Valores Australiana sdo contratos futuros, para a carga base e de ponta, com
prazo de até quatro anos. Esses contratos representam a menor parte da totalidade do mercado (Mayo
2012).

O limite de capacidade para operar no mercado atacadista de energia € de 30 MW (Anderson,
Hu e Winchester, 2006), sendo esse o limite para um produtor independente poder negociar sua energia
gerada no mercado. Assim, com base na granularidade de 30 minutos, 0 mercado de energia da Australia
gera grandes oportunidades para um produtor independente. Podendo analisar sua previsdo de geracéo,

0 agente consegue arrecadar lucros nas operagdes de venda com tal granularidade de precos.
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2.5 Brasil

Sendo o maior pais da América Latina em extensdo e populacdo, o Brasil possui um consumo
medio de 963,638 GWh por ano (EPE, 2020) e 173,505 GW de poténcia instalada (ANEEL, 2020). Em
1990, seu sistema elétrico passou por intensas modificagdes com a privatizacdo e desverticalizacdo das
companhias elétricas. O Sistema Interligado Nacional (SIN) cobre dois ter¢os do territério nacional e
atende cerca de 98% do consumo de eletricidade do pais (ONS, 2018). Por ser um pais de dimensoes
continentais o sistema é dividido em quatro submercados energéticos, sendo praticamente coincidentes
com as regibes politicas territoriais. Assim, sdo divididos em submercado sul, sudeste/centro-oeste,
norte e nordeste.

O SIN é coordenado pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), que tem como fungao
a coordenacéo e controle da operacéo das instalacdes de geracdo e transmissdo de energia elétrica. E
papel do ONS o planejamento da operacgao dos sistemas isolados do pais, sob a fiscalizacdo e regulacéo
da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) (ONS, 2020). Quanto a sua matriz energética, 0
Brasil possui, no dia 05 de novembro de 2020, predominancia na geracao hidrica, correspondendo a
57,4% da geracdo de energia, seguida das geracdes térmica e edlicas, respectivamente 22,5% e 14,6%.

A Figura 3 abaixo mostra a composicdo da matriz de geracdo em novembro de 2020 por segmento.

Figura 3 - Composicdo da matriz energética brasileira por segmento de geragao.
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Fonte: ONS, 2020.

Nota-se que a geografia do pais é determinante para o aproveitamento da fonte hidrica, que tem
majoritariamente a maior capacidade de geracdo. As usinas hidrelétricas tém perdido participacdo
percentual a cada ano. Em 2008, 72,8% da capacidade instalada provinha de usinas hidrelétricas,

valor que caiu para 64% em 2013. Essa tendéncia confirma a transformacao da matriz do modelo
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hidrico para o hidrotérmico. De todo o mundo, o Brasil € o terceiro pais com maior potencial técnico
hidrelétrico, atras da China e da Russia, estimado em 260 GW (Wolney e Dellana, 2014).

Embora o setor tenha passado por mudancas estruturais na década de 90, que visavam
introduzir a concorréncia nos segmentos de geracdo e comercializacdo e a regulacdo dos
monopdlios naturais da transmissao e distribuicdo pelo estado, em 2001 houve uma grande crise de
abastecimento energético. A discrepancia entre o crescimento da demanda elétrica e a capacidade
instalada do pais somado a uma hidrologia critica daquele ano causaram o racionamento de energia
no pais.

Diante da crise, em 2003, novas regras foram introduzidas no modelo de comercializacéo.
Foram elas: a criagdo de dois ambientes de contratacdo do mercado atacadista; mudancas
institucionais nos 6rgdos publicos e a criacdo da Camara de Comercializacdo de Energia (CCEE);
retomada do planejamento do setor atraves de leildes e da Empresa de Pesquisa Energética (EPE)
(Tolmasquim, 2011).

As novas mudangas compdem o mercado de energia brasileiro atualmente, ditando suas
caracteristicas. O mercado funciona como gross pool, sendo o ONS responsavel pelo despacho
centralizado de geragcdo. Quanto aos ambientes de contratacdo, o Brasil possui 0 Ambiente de
Contratacdo Livre (ACL) e o0 Ambiente de Contratacdo Regulado (ACR). O ACR se destina a
atender as distribuidoras. Nesse mercado, a contratacdo é feita através de contratos bilaterais
regulados de longo prazo feitos entre os vendedores (geradoras e produtores independentes) e as
distribuidoras. Esses agentes participam dos leildes promovidos pelo governo em nome das
distribuidoras. Essa energia é repassada para os consumidores de menor porte através dos Contratos
de Comercializagdo de Energia no Ambiente Regulado (CCEAR). O preco resultante dos leildes é
repassado para 0s consumidores através das tarifas de energia do mercado cativo. (Mayo, 2012).

O ACL, ou mercado livre de energia, € composto pelos consumidores de grande porte e é
coordenado pela CCEE. Todos os participantes do mercado livre sdo agente associados a camara,
podendo ser agente consumidor, gerador, comercializador ou produtor. A negociagdo de energia é
dividida em dois mercados: 0 mercado de longo prazo e o mercado de curto prazo. O mercado de
longo prazo é caracterizado pela comercializagdo de energia através de contratos bilaterais entre
fornecedor e consumidor. O periodo desses contratos é de seis meses até anos. O preco é derivado
das negociacdes entre os agentes no momento da compra. O mercado de curto prazo, ou mercado
spot brasileiro, funciona como mecanismo de ajuste mensal dos agentes, sendo possivel o ajuste do seu
balango energético através de compra ou venda de energia. Essas operagdes tém como balizador o preco

spot brasileiro, que € definido pela granularidade semanal com diferenciacéo de patamares de carga.
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Nesse cenario, a liberalizacdo do mercado de energia brasileiro permite o produtor independente
de energia (PIE) promover a comercializacdo da sua prdpria energia. O decreto n° 2003/1996 fixa regras
que da forma a figura do produtor independente de energia. Com tal decreto € garantida a utilizagdo e a
comercializacdo da energia produzida pelo PIE (Alves, 2009). Uma vez que comercializa energia, 0
produtor independente pode ser afetado por mudangas estruturais na formacdo do prego de energia
brasileiro.

Em 2018, motivado pela crescente participacdo das fontes renovaveis eélica e solar, o Brasil
promove a consulta publica n® 33/2018 que visa modificar a granularidade temporal do prego spot de
energia. Tal modificacdo estrutural na formacdo do preco modifica o mercado de energia brasileiro e
sua operacgdo. A préxima secao apresenta as modificacdes na operacdo do mercado de energia brasileiro

frente & implementacéo da precificagdo horério.
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3 OPERAGAO HORARIA DO MERCADO DE ENERGIA BRASILEIRO

Os sistemas de poténcia ao redor do mundo estdo passando por mudangas significativas dirigidas
pelo aumento da disponibilidade de energia renovavel intermitente de baixo custo. Desde os anos 2000,
a producdo de energia mundial proveniente de fontes eolica e solar teve um incremento de
aproximadamente 4.700,00%, enquanto a geracao hidraulica cresceu 56,00% e a térmica 65,00% (IEA,
2020). A Figura 4 mostra ambas as curvas de crescimento.

Figura 4 - Producéo de energia no mundo por segmento [TWh].
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Fonte: IEA, 2020.

O aumento das politicas de expansdo da capacidade de geracao de eletricidade a partir de fontes
renovaveis tem como objetivo a diminuicdo da emissdo de gases efeito estufa. Como resultado o
aumento da oferta de energia renovavel na geracao total reduz a producdo de centrais térmicas. Com
mais energia renovavel disponivel passa a ser necessario acionar com menos frequéncia as centrais
térmicas. O resultado é um modelo de negécio ondes os geradores térmicos sdo prejudicados (De Castro
et al., 2014). Em outubro de 2019, a energia proveniente de fonte solar foi negociada em leildo ao valor
médio de R$ 84,39/MWh, apresentando uma diferenca de R$ 121,39 para as fontes provenientes de

empreendimentos hidraulicos, como mostra a Figura 5.
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Figura 5 - Preco médio por fonte — Leildo de Energia Nova (A-6) / 2019.
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Fonte: CCEE, 2019

A expansdo das fontes renovaveis de origem edlica e solar é nitida no Brasil. Em 2006, a matriz
energética brasileira apresentava predominantemente a participacdo de fontes hidraulicas (88,80% da
composicao). Ja em 2018 essa participacao cai para 71,80%, balanceada pela entrada das fontes edlicas
e solar, com representacdo de 11,7% da totalidade (MME, 2019). A principal caracteristica das fontes
renovaveis é que dependem de condicdes climatoldgicas e sdo intermitentes (Milstein e Tishler, 2011).
Com isso, surge a necessidade do sistema brasileiro de representar fielmente a operagdo energética.
Assim, ocorre a modifica¢do da construcéo do seu preco e a reinvengdo do seu sistema financeiro. Entéo,

o0 Brasil passa a adotar a precificacdo horaria de energia a partir de 2021.

3.1 A precificacdo horaria

O custo da operacdo momentanea € determinado partindo do ponto de equilibrio das curvas de
oferta e demanda. Hunt (2002) apresenta a Figura 6, que esclarece o processo de determinacao do custo

da operacao.

Figura 6 - Ordem de mérito e custo marginal de operago.
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Fonte: Adaptado de Hunt (2002).
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Primeiramente assume-se que, para dado momento, hd uma demanda inelastica no pool, indicada
na Figura 6. Com os geradores alocados em ordem crescente de custos (Ordem de Mérito), a demanda
é suprida marginalmente pelo gerador 10 (G10). Assim, o custo de 10 é o Custo Marginal da Operac¢édo
(CMO) desse sistema. Os valores de CMO calculados para o mercado de energia brasileiro séo de
responsabilidade do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS).

Apos a determinacdo do CMO de cada submercado, pode haver diferencas na operacdo no que
tange o custo de operacdo do pool e o preco da energia operacionalizada no mercado. Essa diferenga,
paga pelos agentes, é chamada de Preco da Liquidacdo das Diferencas (PLD) (Pappas, 2018). O preco
liquido das diferencas serve como uma importante referéncia para todos os participantes do mercado.
De maneira geral é caracterizado por uma grande volatilidade e raros, mas bruscos, valores de pico.
(Boogert, 2008).

Assim como cabe ao ONS a divulgacao e céalculo do CMO, o célculo do PLD fica a encargo da
Camera de Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE). Criada pela Lei n® 10.848, de 15 de marco de
2004 e regulamentada pelo decreto N° 5.177 de 12 de agosto de 2004, a CCEE tem por finalidade
viabilizar a comercializacdo de energia elétrica no mercado de energia brasileiro. Uma das suas
principais atribuicdes, conforme estabelecido no inciso VI do Artigo 2° do Decreto n° 5.177/2004, é
“realizar a contabilizacdo dos montantes de energia elétrica comercializados no SIN, bem como
promover a liquidagdo financeira dos valores decorrentes das operacfes de compra e venda de energia
elétrica no Mercado de Curto Prazo (MCP) ” (CCEE,2020).

O mercado de energia brasileiro adota, até 2020, o modelo de precificacdo semanal com niveis
distintos de patamares por carga. Dessa maneira, o valor da energia € estipulado em janelas de tempo ao
longo do dia, diferenciados por dias da semana. A Figura 7 apresenta os patamares de carga para cada

dia.

Figura 7 - Intervalos de patamares de carga diario de energia.

Maio a Agosto Abril, Setembro e Outubro Novembro a Margo
Patamar de carga 22 3 62 feira Sibado, domingo| 22a62feira |Sdbado, domingo| 22a62feira |Sdbado, domingoe
e feriado e feriado feriado
L 012ha72h 12h3al182h 13hasih 12haisth 13ha82h 12ha20th
—_ ? 232h3a242h o 232ha242h —— 242h
. 82haio2h < 092hai102h A 092ha102h 3
Média g 192h3222h ) 192h3222h % 212h3232h
232ha2arh 212ha24th 199ha24?h
Pesada 112ha222h - 112ha202h - 112hal82h

Fonte: CCEE, 2020.

O preco semanal é diversificado por diferentes patamares de carga e publicado semanalmente
para cada um dos submercados energéticos do Brasil. O preco publicado semanalmente para cada um
destes submercados é aquele obtido pela média dos 2.000 cenarios simulados pelos sistemas

computacionais de previsao de precos, desde que ndo seja inferior ao limite minimo nem superior ao
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limite maximo. Esses limites sdo calculados pela ANEEL, sendo fun¢do do limite minimo cobrir os
custos incrementais na operagdo e manutencao das hidrelétricas tal como o pagamento da compensacgao
financeira pelo uso dos recursos hidricos referentes a energia transacionada no Mecanismo de
Realocagdo de Energia (MRE). O MRE tem como funcdo a distribuicdo igualitaria de geracdo entre
todas as usinas participantes do mecanismo, contemplando a diferengas hidroldgicas entre regides
durante o periodo seco e imido.

Tal estrutura divulgada semanalmente e por patamares ja ndo condiz com a realidade energética
do sistema de poténcia brasileiro. Buscando representar melhor as operagdes fisicas do mercado é que
surge a precificacdo horaria. Fica entdo em cargo dos agentes reguladores e fiscalizadores do sistema a
especificacdo dessa nova metodologia de operagdo, que tem como inicio a modificacdo da construcao
do preco da energia no territorio brasileiro para o mercado de curto prazo.

O operador do sistema elétrico nacional (ONS) utiliza uma cadeia de modelos de otimizacao
para determinar o despacho de minimo custo de operacdo (Rodrigues et al, 2001). Os modelos usam
programacao dinamica dual estocastica para definir o perfil das unidades de geracao, para cada horizonte
de planejamento, visando a calcular o CMO no curto prazo para os quatro submercados. As informacdes
essenciais para uma operacao otimizada sdo a capacidade de armazenamento de agua, precipitacdo, a
previsdo de vazdes, o perfil da carga, a configuracao da rede, a disponibilidade dos recursos de geracao
e o planejamento de geracdo e transmissdo (Faustino, 2014).

A mudanca principal na construcdo do preco em base horaria se da pela adicdo de um novo
modelo computacional, 0 DESSEM. Nao cabe a esse trabalho detalhar as etapas de construcao do prego
e sim apenas a utilizacdo dos valores até agora publicados pela CCEE para as analises de estratégias.
Apenas com o intuito de apresentar as etapas de construcdo e o encadeamento dos mdbdulos
computacionais, a Figura 8 traz a ordem de utilizacdo dos diferentes modelos que geram o PLD horario

do pool.
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Figura 8 - Etapas computacionais para o calculo do PLD Horario.

NEWAVE DECOMP DESSEM

Programagﬁo hidrotérmica Programagao do despacho

e captura de e precificagdo com informagédo
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¢ Individualizagdo de * Atualizacdo diaria
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Fonte: CCEE, 2020.

Em cada um dos modelos sdo feitas atualizacfes com periodicidade mensal, semanal e diaria,
respectivamente, com o intuito de representar de maneira mais realista ao custo real de operagdo do SIN
para atender demanda. O PLD horario é determinado com base no CMO em func¢do horaria,
considerando-se os limites maximo e minimo definidos anualmente pela ANEEL.

Frente as incertezas da implementacdo desse novo método de precificacdo, a partir de 2020 a
CCEE passa a realizar a chamada “operacdo sombra”. Diariamente, o 6rgdo publica os valores
calculados para o preco horario, adjacente aos valores de PLD semanais. Essa operagdo recebe o nome

de “Operagdo Sombra” a qual permeara as analises de mercado realizadas nessa monografia.

3.2 Contabilizagdo e Liquidagé&o financeira:

Independente da maneira como a energia € precificada no mercado spot, 0s agentes necessitam
buscar um “hedge™ (protecao fisica ou financeira) em face da instabilidade dos precos (Do Nascimento
e Nunes, 2001). Atualmente o mercado brasileiro possui em sua estrutura 0 mecanismo financeiro
denominado Contabilizag&o e Liquidacdo de Diferencas.

Tais mecanismos sdo impostos aos agentes, criando uma obrigagao de informar mensalmente o
volume de energia elétrica gerada e consumida no periodo em questdo (Devienne Filho, 2011). Com
base nesses dados, a CCEE verifica os montantes de energia hora a hora e realiza o balanco de energia
de cada agente. Posteriormente, € realizada a liquidagdo financeira do saldo de energia, extraido da
diferenca entre os recursos (geragao e contratos) e os requisitos (dados de medicao de consumo e perdas
de rede basica). A Figura 9 representa a dindmica dos montantes considerados pela CCEE através da

liquidacéo financeira.

4 Hedge: Nome dado ao instrumento que visa proteger operacdes do mercado contra o risco de grandes
variagdes de prego (Gitman, 2004).
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Figura 9 - Processo de liquidacéo financeira na CCEE.

Dia X Dia X+1du
A Agente CCEE E
Agente CCEE A Agente CCEE F
Agente CCEE XYZ Agente CCEE G
Agente CCEE B Agente CCEEH
Agente CCEE C Agente CCEE |
Agente CCEE D R Agente CCEE J

Z valores a serem pagos - Z valores a serem recebidos

Fonte: O autor, 2020.

A Figura 9 mostra a dindmica de disponibilizagdo dos dados para a realizacdo das operacgdes de
liquidacéo financeira. No primeiro momento, a CCEE faz o recolhimento dos montantes a serem pagos
pelos agentes em posicdo devedora. Apds o recolhimento de tais valores é feito o crédito de valores
calculados na conta dos agentes que possuem posicao credora no més de operacdo. Ao final do processo,
todos os valores a serem pagos devem ser iguais aos recebidos.

O processo de liguidacdo financeira ocorre inicialmente com o aporte de garantia. O aporte tem
seu valor divulgado sempre no més seguinte a operacdo mais doze dias Uteis. O agente tem trés dias
Uteis para realizar o depdsito do valor como aporte em conta bancaria centralizada do mercado livre
(ANEEL, 2013). O aporte de garantia foi criado para proporcionar maior seguranca as operacdes de
compra e venda de energia elétrica na CCEE, visto que eventuais inadimpléncias podem comprometer
a seguranca das operacdes do Mercado de Curto Prazo. O aporte desses valores € utilizado pela CCEE
para identificacdo de possiveis inadimpléncias, a fim de que seja tomada alguma medida preventiva para
gue nado haja impacto financeiro expressivo no mercado (CCEE, 2020).

O aporte é composto por:

e Liquidacao Financeira: derivado do balango de energia do més corrente do agente. As
possiveis sobras ou déficits dos agentes é valorado ao valor do PLD do més de referéncia;

e ESS (Encargos de Servicos e Sistema): composto pelos encargos de restri¢do elétrica,
encargo de seguranca energetica e encargo de ultrapassagem da curva de aversao ao risco. Tais encargos
sdo expressos em R$/MWh e sdo pagos apenas aos agentes geradores térmicos que atendem a solicitagdo
de despacho do Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) para realizar geracdo fora da ordem de
mérito de custo (ANEEL, 2018b);
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e Encargos de Energia de Reserva (EER): o Encargo de Energia de Reserva é destinado
a cobrir os custos decorrentes da contratacdo de energia de reserva — incluindo os custos administrativos,
financeiros e tributarios —, que sdo rateados entre todos os usuarios finais de energia elétrica do Sistema
Interligado Nacional (CCEE, 2019b);

e Estorno da Inadimpléncia: valores ndo recebidos em meses anteriores por eventuais
inadimpléncias do mercado séo considerados no aporte;

e Ajustes diversos: recontabilizacGes ou desligamentos de agentes no més que afetam o

mercado.

Todos esses valores sdo somados e valorados em 5%. Essa sobra é o coeficiente de seguranca
da CCEE, utilizado no caso de pequenas mudangas e ajustes nos valores. Assim, o0s agentes nédo
necessitam realizar novos aportes para 0 sistema, tornando a operacdo mais agil e dinamica (Ganin,
2018). Depois do aporte da garantia, tem-se a continuagdo do mecanismo financeiro com a liquidacéo
financeira.

A liquidacdo financeira é a finalizacdo dos calculos de contabilizacdo, que eram preliminares
no momento do aporte, e a ocorréncia de débitos e créditos do agente. A divulgacdo dos valores acontece
em cada vigésimo primeiro dia Gtil do més, tendo como composi¢éo o aporte de garantia. Os resultados
podem ser de débitos ou créditos para os agentes. Caso o0 agente ndo tenha disponibilizado recurso
financeiro a fim de cobrir seu débito, ¢ iniciado um processo de desligamento do agente e aplicacdo de
cobranca de juros. O processo de desligamento ocorre dentro da CCEE e tem como objetivo a volta do
agente para o ambiente regulado de contratacdo. Os juros sdo apurados sob o valor devedor a aliquota
de 1% somada de uma correcdo monetério calculada pelo acimulo dos indices positivos do indexador
econémico IGP-M.

O resultado da liquidacdo ocorre em duas etapas: o débito e o crédito. O débito ocorre em todo
vigésimo sexto dia Gtil do més e o crédito um dia ap6s. O processo segue tal linha temporal pois a CCEE
ndo possui caixa disponivel para assegurar as operacdes realizadas no mercado. Assim, 0S recursos sao
arrecadados e depois distribuidos para os agentes que estdo em posi¢do credora.

Todo o processo mensal de contabilizagdo e liquidacdo das diferencas ocorre buscando a
seguranca financeira e a solvéncia dos contratos. Tendo em vista a precificagdo semanal por patamares
de carga, a liquidagdo financeira é realizada mensalmente. A modificacdo da base temporal dos precos,
de semanal para horaria, busca maior aderéncia entre a operagdo fisica e a financeira. Maior
granularidade no mercado indica um valor mais realista para a eletricidade naquele periodo. Tais valores
mais realistas promovem algumas indica¢fes econdmicas dos participantes do mercado. Pelo lado da
demanda, pode-se reduzir 0 consumo em resposta a altos valores de energia no momento (Munhoz,
2017).
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3.3 Alocacao de Geragdo Propria:

O produtor independente de energia tem um vinculo especifico com a CCEE, a fim de validar
sua operacao dentro da cAmara. Através da modelagem do agente dentro do sistema da CCEE, é possivel
identificar o local de geracdo. O PIE pode ter dois tipos de geracéo: a local e a remota.

Além das diferencas fisicas das unidades, a modelagem do ativo do agente dentro da CCEE
podera ser juntamente com a carga ou separadamente com a carga. Segundo o Procedimento de
Comercializagdo (CCEE, 2017), para 0s agentes autoprodutores ou produtores independentes que
possuam cargas proprias e sejam contabilizadas juntamente com a respectiva usina na CCEE sob a figura
de um mesmo agente, toda geragdo mensal é contabilizada juntamente com o consumo mensal, sendo
aquela totalmente passivel de alocacdo para a carga compreendida no més, excetuando-se eventual

“geracdo vendida”. Assim, a Figura 10 demonstra a modelagem perante a Camara.
Figura 10 - Modelagem de perfil para geracdo junto a carga na CCEE.

Agente
Autoprodutor

[
I . l

L Perfil “A” J L Perfil “B” J

.

Geracdo passivel de alocagdo para a carga

Fonte: Procedimento de Comercializa¢do (CCEE, 2020).

Seguindo essa modelagem, o agente produtor independente tem 100% de geracao passivel de
alocacdo para sua propria carga. Além disso, ao alocar sua energia para o suprimento de sua carga em
geracao local, o agente passa a ndo ter os descontos na TUSD referentes as parcelas de CDE, PROINFA
e CCC-ISOL, conforme previsto no Art® 26 da Lei n° 11.488 (BRASIL, 2007). Sendo assim, a geragao
local é injetada diretamente na unidade, fazendo apenas que a diferenga seja tarifada pela distribuidora.

Uma vez determinada a Geracdo Passivel de Alocacéo, resta apurar a real alocagao de geragéo
da usina para a carga dos autoprodutores ou produtores independentes. Para tanto, verifica-se o
percentual de destinacdo de geracdo declarado pelo agente para a respectiva carga, conforme
Procedimento de Comercializagdo. Caso a geracao alocada para determinada carga seja suficiente para
atendé-la, eventuais sobras de geracdo serdo rateadas para as demais cargas de propriedade do agente

gue ainda ndo tenham sido atendidas integralmente.
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3.4  Percentual de Compensacdo de Geracao

Ao realizar a alocacdo de geracdo na propria carga, o produtor independente pode ainda
necessitar comprar energia no mercado de curto prazo para completar seu balango energético perante a
CCEE. Conforme a Resolucdo Normativa n® 77 de 18 de agosto de 2004 (ANEEL, 2004), fica estipulado
o percentual de reducdo de 50% a ser aplicado as tarifas de uso do sistema de distribuic¢do, incidindo na
producdo e no consumo da energia comercializada ou destinada & producdo independente para
empreendimentos com base em fonte de biomassa.

Assim, ao completar seu consumo com compras no mercado de curto prazo, o produtor
independente deve atentar ao calculo de percentual de compensacao de geracao, instituido pelo caderno
de Regras de Comercializacdo do Calculo do Desconto Aplicado a TUSD/TUST (CCEE, 2018). O
caderno determina o montante de energia convencional adquirido pelo agente vendedor de energia
incentivada especial com objetivo de complementar sua geracao.

Para os agentes vendedores de Energia Incentivada Especial, é obtido o percentual de
complementacdo de geracdo em funcdo da relacdo entre (i) o total de contratos de compra, excluidos (a)
0s contratos de comercializagdo de Energia Incentivada Especial, e (b) os contratos de comercializagdo
de Energia Convencional Especial, e (ii) o total de garantia fisica calculada para fins de desconto na

TUST/TUSD, conforme apresentado na Equacéo 1.

e€ECIE
e€ECCE
PCGy o = (1)

Ypea GFIS_ DTy m

max(O,l\(Z e€ECA CQe,j>max<0:<(TCVPNLCCEARa,mTGFISPNLcCEARam)>>}|

Onde:

PCGa,m ¢ o Percentual de Complementagdo de Geragdo do perfil de agente “a” no més de

99,

apuracdo “m”;

13328

CQe,j ¢ a Quantidade Contratada do contrato “e”, no periodo de comercializagao “j”;

GFIS_DTp,m é a Garantia Fisica para Fins de Desconto na TUSD/TUST da parcela de usina

€69

p”, no més de apuragdo “m”;

TCV_PNL_CCEARa,m é o Total de Contratos de Venda em Ambiente de Comercializagao

G99,

Regulado para Apuragdo de Penalidade do perfil de agente “a”, no més de apuragao “m”;

TGFIS_PNL_CCEARa,m é o Total da Garantia Fisica Comprometida com o0 CCEAR do perfil

€99,

de agente “a”,no més de apuracdo “m’;
b
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Apos apurado o percentual de complementacao deve-se verificar se o agente ultrapassou o limite
de PCG,., > 0,49. Caso o percentual ultrapasse o limite, ndo sera associado o direito de desconto nas
parcelas da tarifa TUSD. Dessa maneira, € importante a consideracdo desse limite para entender os

impactos da compra de energia convencional no mercado de curto prazo.

3.5 Mercado de Curto Prazo (MCP)

As caracteristicas mais importantes do mercado de curto prazo (spot) brasileiro com a base
horaria serdo: existéncia de um operador Unico do mercado, CCEE, que centraliza as transacGes de
compra e venda de energia; custos e precos associados diretamente ao despacho econdémico; o modelo
de preco sendo o preco marginal do sistema (PMS), calculado de forma ex-ante com bases horérias;
demanda passiva no mercado atacadista; ndo existéncia de pagamentos por capacidade.

Um mercado spot cumpre algumas funcdes importantes numa industria desregulamentada:
aumenta a flexibilidade das transagdes; permite ajustes entre a energia contratada e a energia gerada e
referéncia para contratos de longo prazo, isto é, um mercado spot é um importante mecanismo de ajuste
entre demandantes e ofertantes (Newbery, 1998).

Segundo Ganin (2018), desde 2003 a energia negociada na CCEE no mercado de curto prazo
cresceu consideravelmente. Tal energia é decorrente da diferenca entre a energia gerada pelo SIN e a
energia ja firmada em contratos bilaterais, tanto no &mbito regulado guanto no livre. Essas operagdes
com energia elétrica no mercado de curto prazo séo valoradas ao PLD.

A variacdo horaria do PLD € o que ira diversificar os beneficios das estratégias dos produtores
independentes de energia no mercado de energia brasileira. Para isso, serd levantado diferentes
estratégias que produtor independente possam se enguadrar e entender os impactos financeiros na

mudanca da regulacdo do SEB.
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4 METODOLOGIA

Esta secdo apresenta o desenvolvimento de exemplos ilustrativos, com a finalidade de facilitar
o entendimento da metodologia utilizada neste trabalho. Serdo analisadas as trés possiveis estratégias de
mercado a serem adotas por um produtor independente. A Figura 11 apresenta o diagrama esquematico
da metodologia desenvolvida no trabalho.

Figura 11 - Diagrama esquematico da metodologia desenvolvida no trabalho.

- Armazenamento
Geragio deC Consumo

Fonte: O autor, 2020.
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Para a defini¢do do perfil do produtor independente analisado nesse trabalho serd necessario a
caracterizacdo de trés aspectos principais: a curva de carga, a geracao e a capacidade de armazenamento
de casca de arroz. Apos definidas tais premissas e construido o perfil do produtor independente
analisado, sdo avaliadas as trés estratégias propostas. A operacdo energética do produtor independente
serd estipulada conforme a estratégia analisada. Assim, é feita a simulacdo de custos tanto para a
granularidade semanal quanto granularidade horaria do preco da energia. Uma vez gerados 0s
resultados, é feito um comparativo entre as diferentes bases temporais do preco, através de uma analise

de viabilidade dos casos propostos.

4.1 Perfil do Produtor independente

Com o intuito de desenvolver um exemplo ilustrativo, ha necessidade de realizar a
caracterizacdo do produtor independente. Dessa forma, serdo definidos aspectos principais do produtor
independente como sua curva de carga, sua capacidade de armazenamento de casca de arroz e as
caracteristicas da unidade geradora de energia.

Para as simulac@es, todos 0s casos contemplam um produtor de energia independente que possui
uma unidade geradora local junto a sua unidade consumidora. Dessa maneira, 0 PIE tem como

determinar se utilizara a prépria geracao para sua operacdo ou se ird negocia-la no mercado de energia.

4.1.1 Curvade Carga
A metodologia inicia-se com a obtencdo do histérico de consumo de energia elétrica da unidade

consumidora referente a um periodo de doze meses, mostrado na Tabela 1.

Tabela 1 - Consumo registrado pela unidade ao longo do periodo analisado.

Consumo Mensal Consumo Mensal
[MWh] [MWmed]

Janeiro 5.539,498 7,45
Fevereiro 5.385,249 8,01
6.049,080 8,13
6.014,168 8,35
6.160,964 8,28
6.013,445 8,35
6.049,957 8,13
6.104,652 8,21
Setembro 5.916,111 8,22
Outubro 5.932,854 7,97
Novembro 5.790,457 8,04
Dezembro 5.662,686 7,61

Fonte: O autor baseado em CCEE, 2020.
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Se faz necessario o levantamento de consumo durante o periodo de analise para poder entender
a necessidade energética do produtor independente mensalmente. Nas analises, serdo utilizados 0s
valores apresentados na Tabela 1 para gerar o balango energético mensal da unidade com base na
estratégia definida.

Além dos valores de consumo mensal também € necessario o levantamento das demandas ativas
registradas pela unidade no periodo de um ano. Cabe ressaltar que as demandas reativas ndo foram
consideradas nas simulagdes. Assim, foram levantados os valores de demanda ativa nos postos tarifarios

de ponta e fora de ponta, apresentados na Tabela 2.

Tabela 2 - Demandas registradas pela unidade ao longo do ano.

Demanda Lida Demanda Lida

Ponta [kW] Fora Ponta [kW]
Janeiro 9.503,54
Fevereiro 9.253,86 9.849,48
Margo 9.632,83 9.995,38
Abril 9.848,39 9.999,82
Maio 9.824,55 9.916,57
Junho 9.533,68 9.850,24
Julho 9.422,73 9.718,69
Agosto 9.656,53 9.721,51
Setembro 9.662,75 9.908,28
Outubro 9.553,75 9.653,49
Novembro 9.645,24 10.074,56
Dezembro 9.030,62 9.239,55

Fonte: O autor, 2020.

Os dados de demanda lida sdo utilizados nas analises para definir os gastos com distribuicdo

gue a unidade requisita nas analises financeiras de cada uma das estratégias apresentadas.

4.1.2 Armazenamento de Casca

Os exemplos ilustrativos também levam em consideracdo a capacidade de armazenamento do
produtor independente. A geracdo de energia é derivada da queima do combustivel, por isso serd
analisado o volume que a unidade tem disponibilidade em armazenar. A unidade geradora conta com
silos préprios para armazenamento das cascas de arroz.

Além da capacidade de armazenamento proprio, é considerada a opcdo de o produtor
independente comprar tal insumo de parceiros econémicos. Como a casca de arroz é um residuo
agroindustrial, subproduto do beneficiamento deste cereal, a unidade pode firmar contratos de

fornecimento de tal insumo. Ent&o, sdo levados em consideragdo o custo do insumo e o valor gasto com
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seu transporte. Todos os valores despendidos com o combustivel sdo agregados no custo variavel
unitario da unidade geradora, a fim de englobar os gastos nas andlises financeiras.

4.1.3 Geragéo

A caracterizacao do produtor independente leva em consideragéo a sua capacidade de geragéo
mensal. Embora a unidade geradora possua certa garantia fisica estipulada, diversos fatores influenciam
a sua curva de geracdo. Por isso, € suposto para o estudo a curva de geracdo de uma usina termoelétrica
a queima de casca de arroz real instalada no estado do Rio Grande do Sul, Brasil. Assim, sdo utilizados

tais valores nas simulagdes. A Tabela 3 apresenta esses valores.

Tabela 3 - Volumes de energia gerados para o periodo analisado.

Energia Gerada (MWh) Energia Exportada (MWh)
Janeiro 2.939,08 2.575,28
Fevereiro 2.454,88 2.197,67
Margo 3.702,95 3.311,72
Abril 2.659,42 2.217,55
Maio 3.588,34 3.174,76
Junho 4.579,60 4.369,53
Julho 4.249,55 3.826,44
Agosto 5.509,51 4.921,26
Setembro 4.017,42 3.604,39
Outubro 2.850,97 2.566,13
Novembro 5.568,39 4.995,76
Dezembro 4,701,17 4.201,59

Fonte: O autor, 2020.

Os montantes de geracao apresentados sao os utilizados nas simulagdes de operacdo mensal, a
fim de avaliar os montantes de energia alocados para o consumo mensal da unidade. Vale ressaltar que
a coluna Energia Gerada (MWh) é correspondente a energia total gerada e a coluna da Energia Exportada
(MWh) é o volume que estard disponivel para operacionalizacdo. A diferenca entre as geragles é
proveniente do uso da energia para a propria operacdo da planta.

Com a definicdo dessas caracteristicas chega-se no perfil do produtor independente a ser
estudado nesse trabalho. A metodologia é desenvolvida com base em tais premissas, a fim de simular
trés possiveis estratégias de mercado que o produtor independente podera aderir na sua operacdo no

mercado livre de energia.
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4.2. Estratégias de Mercado

As estratégias de mercado propostas diferem em dois aspectos principais: a quantidade de
energia alocada para a propria unidade consumidora do produtor independente e a operacionalizagédo do
saldo remanescente. Sao detalhadas cada uma das estratégias nas subsecdes seguintes.

4.2.1. Estratégia 1: Alocacdo total da Energia Gerada

A primeira estratégia proposta pelo autor tem como base o uso completo da geracao disponivel
da usina. A unidade consumidora tem um consumo mensal medio de 8,06 MWmed, tendo algumas
oscilacbes mensais. A proposta para essa estratégia de mercado é utilizar inteiramente a energia
exportada para compensar o consumo mensal horario da unidade.

Com isso, ao final de cada més, é realizada uma analise energética dos volumes de geracao e
consumo da unidade, a fim de identificar a necessidade de operacionalizacdo dos montantes de energia
no mercado de curto prazo. Assim, mensalmente, a necessidade do agente é simulada no mercado de
curto prazo. Apds a construgdo dos balancos energéticos mensais sao realizadas simulacdes financeiras

considerando as diferentes granularidades do preco da liquidacéo das diferencas (PLD).

4.2.2. Estratégia 2: Venda de Parte da Energia Gerada em Contratos de Longo Prazo

Na segunda estratégia de mercado a ser considerada, o produtor independente gera sua
capacidade plena, porém tem a opcdo de atrelar sua geracdo propria a contratos de longo prazo com
outros agentes de mercado. O volume alocado para negociacdes de contratos bilaterais é de 2 MWmed.

Comprometendo sua geracdo prépria em contratos bilaterais, o produtor independente
necessariamente tem que adquirir o restante da sua energia consumida no mercado de curto prazo
mensalmente. Caso ndo o faca, tera penalidade perante a CCEE por insuficiéncia de lastro de energia.
Logo, sdo realizados os balancos energéticos mensais do agente, a fim de calcular a sua necessidade de
energia. Com tal escopo, sdo realizadas as mesmas simulacBes financeiras considerando as

granularidades distintas do precgo da energia.

4.2.3. Estratégia 3: Operacionalizacéo de Parte da Energia Gerada no MCP

A Ultima estratégia proposta para o produtor independente é considerar a venda de parte da sua
energia gerada no mercado de curto prazo. A geragdo continua sendo plena ao longo dos meses,
entretanto 40% do seu volume é negociado no mercado de curto prazo ao preco de PLD.

Ao destinar parte de sua geragdo para as negociagdes do mercado de curto prazo, o produtor
independente deve complementar sua necessidade no mercado spot. Para tal, séo realizados os balangos
mensais do agente a fim de determinar o volume que sera vendido e comprado. Entdo, sdo simuladas as

duas granularidades de precos a fim de determinar a mais rentavel financeiramente.
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4.3. Andlise de Viabilidade Financeira

Tendo a possibilidade de adotar trés estratégias de mercado, o produtor independente tem sua
operacdo no mercado livre simulada financeiramente. A analise é realizada englobando duas grandes
esferas de custo: os custos com distribuicdo e fornecimento de energia. Sdo abordadas nas simulagdes
as operacOes considerando o PLD Horério e o PLD Patamar-Carga.

4.3.1. Analise de Viabilidade para o PLD Horario

Cada uma das estratégias propostas tem sua operagao simulada aplicando a metodologia do PLD
Horario. Sdo utilizadas as premissas de cada uma das estratégias para consolidar a operagdo energética
mensal da unidade. A partir disso, é realizada a andlise financeira de cada estratégia abordada.

Na esfera de custos da distribuicao de energia, € realizado a simulacdo da operacdo do produtor
independente pelo ponto de vista da distribuidora de energia. Para tal, os dados de consumo e demanda
historicos serdo confrontados com as tarifas aplicadas pela concessionaria RGE no ano de 2019. As
analises sdo realizadas considerando os impostos incididos sobre cada componente da distribuidora. Sdo
levados em consideracdo os descontos e tarifas aplicados para agentes produtor independentes de
energia.

Na esfera de custos do fornecimento de energia, é realizada a simulacdo dos balancos
energéticos mensais que derivam da estratégia escolhida. Com isso, é identificado a necessidade de
compra ou venda de volumes mensais por parte do produtor independente. As simulagdes das operacdes
no mercado de curto prazo utilizam os dados de PLD Sombra divulgados pelo ONS referentes ao ano
de 2019. No que compete a venda de energia em contratos bilaterais, é utilizado histérico de pregos de
energia para contratos de longo prazo para os anos de 2020 no ano de 2019.

Ao final das simulacdes em ambas as esferas de custos, sdo levantados 0s gastos mensais totais
da operacdo aplicando a granularidade horaria do preco. Assim, é obtido o gasto anual com energia
elétrica para tal unidade consumidora. Os resultados sdo comparados com as simula¢des da operacao
com a granularidade de preco semanal a fim de se obter conclus@es de cada uma das estratégias abordas,

tanto financeiramente como quanto de riscos em adotar cada estratégia.

4.3.2. Andlise de Viabilidade para o PLD Semanal

Cada uma das estratégias propostas tera sua operagao simulada aplicando a metodologia do PLD
Semanal. S&o utilizadas as premissas de cada uma das estratégias para consolidar a operagao energética
mensal da unidade. A partir disso, é realizada a analise financeira de cada estratégia abordada.

A metodologia para a anélise financeira com tal granularidade de preco € semelhante a utilizada

para as analises com PLD Horario. Nos custos de distribuicao, sdo confrontados os montantes relevantes
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sob o ponto de vista da distribuidora RGE, utilizando as tarifas aplicadas ao produtor independente de
energia. As analises também contemplam os impostos pagos nessa esfera de custo.

Com relacdo ao fornecimento de energia, sdo calculados os balangos energéticos do agente.
Apo6s o levantamento dos volumes mensais a serem operacionalizados no mercado de curto prazo, é
realizado a precificagéo de tais operac6es utilizando o PLD Semanal. Todas as simula¢des sdo com base
no histérico de PLD Semanal apresentadas pela Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica
(CCEE). Para as estratégias que abordam contratos bilaterais de energia, é utilizado 0 mesmo historico
de precos das analises com o PLD Horério.

Apos as simulacdes realizadas sdo levantados os custos mensais da unidade consumidora. Tais
dados sdo comparados com os valores gerados pelas simulagcdes aplicando o PLD Horéario, para as
respectivas estratégias propostas. Com isso, é identificada as diferencas financeiras para cada uma das

bases temporais aplicadas nos precos.
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5 ANALISE DOS RESULTADOS

A anélise dos resultados obtidos para as trés estratégias propostas tal como a construgdo do
preco de geracdo de energia e a analise das variagcdes da granularidade do PLD serdo descritas nessa
secdo.

5.1. Geracdo de Energia e Armazenamento

Para dimensionar os custos da operacdo do produtor independente é necessario a obter o custo
de geracdo por unidade de energia elétrica. Assim, foram levantados os custos da unidade geradora em
duas esferas: o custo da planta e o custo de transporte do combustivel. A Tabela 4 mostra os custos com

combustivel para o periodo analisado.

Tabela 4 - Custos com combustivel para geragéo propria.

Janeiro Fevereiro Margo Abril Julho Agosto Setembro  Outubro  Novembro Dezembro
2.939,08 2.454,88 3.702,95 2.659,42 3.588,34 4.579,60 4.249,55 5.509,51 4.017,42 2.850,97 5.568,39 4.701,17
3.316,38 2.770,03 4.178,32 3.000,82 4.048,99 5.167,51 4.795,09 6.216,79 4.533,16 3.216,96 6.283,23 5.304,68

Combustivel Consumido [t]

Custo da Planta + Combustivel - Mensal

Custo da Casca [RS] 132.655 110.801 167.133 120.033 161.960 206.700 191.803 248.672 181.326 128.679 251.329 212.187
Custo Fixo da Planta [RS] 214.629 183.522 286.542 209.812 282.768 350.944 319.932 455.956 334.555 228.277 470.351 378.924
Custos Varidveis da Planta [RS] 24.682 21.105 32.952 24.128 32.518 40.359 36.792 52.435 38.474 26.252 54.090 43.576

371.967 315.428 353.974 598.003 757.063 554.355 383.208 775.770

Fonte: O autor, 2020.

Para o custo de fornecimento, foram considerados os valores despendidos em compra de casca
de arroz e custos fixos e variaveis da planta. Os volumes de casca de arroz utilizados foram conforme a
geracdo de energia mensal. Para estipular os custos da usina, foram utilizadas informacdes de Maffioletti
e Neto (2013), onde os custos fixos correspondentes a manutencdo da usina sdo estimados em
U$20,00/MWh mensal. Também sdo considerados U$2,30/MWh mensais para custos variaveis. Assim,
considerando a energia gerada mensalmente, sdo encontrados os valores de custo fixo e variaveis da
instalacao.

Os dados de operagdo da usina apontam um consumo de 9,027 t/h para operar a geracao sua
plena de 8 MWmed. Por razdes operacionais, a planta ndo opera em sua capacidade maxima, por isso
foi realizado um célculo proporcional de fluxo de casca de arroz para os dados de geracéo utilizados no

estudo. A Tabela 5 mostra a relacdo de casca de arroz pela geracéo registrada mensalmente.
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Tabela 5 - Combustivel estimado para geracdo mensal.

Energia Gerada
(MWh)
Janeiro 4,46 3.316,38 2.939,08
Fevereiro 4,12 2.770,03 2.454,88
Margo 5,62 4,178,32 3.702,95
Abril 4,17 3.000,82 2.659,42
Maio 5,44 4.048,99 3.588,34
Junho 7,18 5.167,51 4.579,60
Julho 6,45 4.795,09 4.249,55
Agosto 8,36 6.216,79 5.509,51
Setembro 6,30 4.533,16 4.017,42
Outubro 4,32 3.216,96 2.850,97
Novembro 8,73 6.283,23 5.568,39
Dezembro 7,13 5.304,68 4.701,17

Fonte: O autor, 2020.

Autonomia Real [t/h] Tonelada Mensal

Levantada a necessidade mensal de combustivel para a geracédo correspondente, foi estimado o
custo com a compra do insumo. O valor gasto na casca de arroz é considerado na composicdo do preco
final da geracdo. Segundo IRGA (2020), a casca de arroz foi comercializada na média de R$ 40,00 por
tonelada no estado do Rio Grande do Sul em 2019. Assim, o custo estimado para a compra de
combustivel esta ilustrado na Tabela 6 em Custo da Casca.

Levando em consideracdo que a capacidade de armazenamento proprio da usina é de 870
toneladas, deve ser considerado os custos com transporte da casca de arroz até a unidade geradora. Para
isso, foi realizado um levantamento médio de trajeto da planta de geracdo até os sete municipios onde
se encontram os fornecedores de insumo. O trajeto médio é de 125 km de distancia e é realizado por
carretas que transportam até 12 toneladas de biomassa. Para fins de analise, foi considerada a autonomia
de 3 km/I de diesel para os veiculos de transporte. A Tabela 6 apresenta os custos com combustivel

diesel e custo de homem-hora para a captag¢do do insumo de geragéo.

Tabela 6 - Estimativa dos custos com transporte da casca de arroz para o periodo analisado.

Custos de Transporte  Janeiro Fevereiro Margo Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro  Outubro  Novembro Dezembro
Diesel [RS] 40.303 33.760 51.939 37.719 51.878 64.773 59.939 76.846 56.979 41.664 81.377 69.256
Humano [RS] 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000

60.303 53.760 71.939 57.719 71.878 84.773 79.939 96.846 76.979 61.664 101.377

Fonte: O autor, 2020.

A fim de encontrar o valor despendido em transporte, foram realizadas as estimativas mensais
do custo do diesel e depreciagdo do veiculo. Foram utilizados precos de venda do diesel no estado do

Rio Grande do Sul no ano de 2019, segundo a Agéncia Nacional de Petroleo (ANP,2019). Para um valor
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mais aderente a realidade, foi considerado o valor fixo de R$ 20 mil mensais para custos de homem-
hora do transporte.

Levantados os custos da planta e do transporte do combustivel, conseguiu-se encontrar o custo
mensal de cada unidade de energia produzido pela usina. A Tabela 7 apresenta os valores considerados,
sem impostos aplicados.

Tabela 7 - Custo de geracdo total mensal para o periodo analisado.
\ \ \ \ \ \ \ \ \ \

432.270 369.188 558.565 411.692 549.124 682.776 628.466 853.909 631.334 444.872 877.147 723.943‘
147,08 150,39 150,84 154,81 153,03 149,09 147,89 154,99 157,15 156,04 157,52 153,99‘

Fonte: O autor, 2020.

Ao levantar os custos mensais da planta para cada segmento de custo descritas acima, foi
determinado o custo para a geracdo de energia mensal do produtor independente. Os valores serdo

considerados nas analises para levantar os custos de fornecimento mensais.

5.2. PLD

Uma vez que o objetivo principal desse trabalho é analisar o impacto da precificacdo horaria nas
estratégias de mercado propostas pelo autor, sdo levantados os valores mensais do PLD para ambas as
granularidades. A Figura 12 elucida o comportamento dos pre¢os em 2019, periodo escolhido para as

analises.

Figura 12 - Comparativo do PLD Carga-Patamar e PLD Horério para 2019.
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Fonte: O autor, 2020.
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O gréfico dos precos médios para o0 ano de 2019 mostra as diferentes curvas do PLD Horario e
do PLD Carga-Patamar. Embora apresentem valores diferentes em todos os meses, € possivel identificar
gue a tendéncia de aumento e queda sdo iguais para ambas as granularidades.

Uma vez que o horizonte de previsdo é mais préximo, o método de calculo do PLD Horério €
mais sensivel as oscilacdes bruscas das premissas fisicas de calculo, como afluéncias, Energia Natural
Afluente (ENA) e nivel de reservatorios (armazenamento). Assim, durante o periodo Umido do
submercado sul, que ocorre em torno de novembro a marco de cada ano e é caracterizado pela alta
variacdo de chuvas, é onde os valores de PLD sdo mais distantes. O modelo responde também a
constancias nas premissas, uma vez que o més de junho, caracterizado por um periodo sem chuvas, tem
valores quase idénticos para ambas as metodologias.

Como o modelo responde as condigdes sistematicas e climatolégicas do periodo, os meses
apresentam diferentes variagcdes mensais. A fim de levantar essas diferencas, a Figura 13 traz os valores

diarios do PLD para os meses de junho e novembro.

Figura 13 - PLD Carga x PLD Horario nos meses de janeiro e junho.

PLD Simulado - Junho PLD Simulado - Novembro
RS 200,00 RS 600,00
RS 180,00
RS 160,00 RS 500,00
RS 140,00
R$ 120,00 RS 400,00
R$ 100,00 RS 300,00
RS 80,00 \
RS 60,00 RS 200,00
RS 40,00 RS 100,00
R$ 20,00 T
R$ 0,00 RS 0,00
S 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 O O 9
M Y Y F Y Y Y IY Y P Y 9 9 9 9 9 9 9 9 O 9O O O O 9 O
IS S S TS LSS
TSI I IS GG S R R U G R G A g N G
SN N N A A A R MG A M . A N M

e PLD Hordrio  sm=PLD Carga-Patamar e P| D Hordrio s PLD Carga-Patamar

Fonte: O autor, 2020.

Em junho, o motivo para as curvas terem formatos distintos € justificado pela oscilagdo da
Energia Natural Afluente (ENA) ao longo do més. Entre as semanas, houve uma reducdo média de 10%
nas previsdes de afluéncias do ONS, resultando em 44% de queda nos valores de ENA mensal (CCEE,
2019). O modelo horario de pregos, sendo mais sensivel as variagdes do sistema, reflete tais diferengas
ao longo do periodo. Embora o comportamento das curvas seja distinto, a média final do PLD Horario
teve a menor diferenga em relagdo ao PLD Carga-Patamar, com um aumento de R$ 0,89 (1,13%). A
variagdo pequena quanto as médias pode ser justificada com a variagdo dos niveis de reservatorios do

SIN para o periodo. Em junho, a variagdo mensal de reservatorios foi de 0,1%, segundo CCEE (2019).
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J& no més de novembro, o PLD Horario alcangcou uma diferenca de R$ 145,67 / MWh (45,79%)
quando comparado com o PLD Carga-Patamar. A diferenca das médias finais €é justificada pelo mesmo
motivo de junho: a variacdo do nivel dos reservatorios. O més de novembro encerrou sua operagéo com
uma variacdo de 4,6% para todo o SIN (CCEE, 2019). O comportamento constante das curvas para
ambas as granularidades é devido a baixa variagdo nas previsdes semanais de ENA. As semanas tiveram
variagdes de 1,4%, consolidando o més com um aumento final de 4,12% (CCEE, 2019). Determinadas
as variacdes mensais, € encontrada uma diferenca média para o periodo analisado de R$ 49,99 /MWh
(22,01%) entre o PLD Horario e o PLD Carga-Patamar no submercado energético Sul para o ano de
2019.

Com os valores de custo de geracdo e PLD para ambas as granularidades encontrados, sdo
realizadas as simulacGes de operagdo do produtor independente para ambas as metodologias de

formacdo de preco. Os resultados dessas analises sao explanados a seguir.

5.3. Alocagéo total da Energia Gerada

Levantados os dados de geracdo e PLD, é analisada a primeira estratégia de mercado proposta.
Essa consiste no produtor independente alocando toda sua geracdo mensal no seu perfil de consumidor.
E importante ressaltar que todas as anélises sdo realizadas como geracéo local de energia. Assim, perante
a CCEE, a modelagem do agente é feita através de dois perfis: um perfil de geracdo e outro perfil de
consumo. Ao declarar o percentual de geracdo passivel de aloca¢do como 100%, toda a geracdo sera
considerada como recurso mensal do agente. Os aspectos dessa modelagem e sua influéncia para as
analises podem ser melhores entendidos no capitulo 3 deste trabalho.

Embora a garantia fisica da usina seja de 8,0 MWmed, declarada para a ANEEL, o consumo
mensal da unidade é de aproximadamente 8,5 MWmed. Assim, em todos os meses de operacdo, ha
necessidade de o agente adquirir volume de exposicao no Mercado de Curto Prazo (MCP) para seu perfil
de consumo. Dessa forma, foram analisadas as trés principais esferas de custo de uma operacao: a
distribuicdo, o fornecimento e a liquidacédo financeira.

A Figura 14 apresenta a representatividade de cada um desses custos para o agente, quando

posicionado na estratégia analisada.
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Figura 14 - Estratégia 1: Representatividade de custos de cada segmento da operacéo.
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® Distribuicdo  ® Fomecimento Liguidacdo ® Distribuicdo = Fornecimento Liguidacdo

Fonte: O autor, 2020.

Vemos que as representatividades das trés esferas de custo sdo similares independente da
granularidade aplicada. Contabilizando todo o periodo analisado, o0 agente possui desconto na liquidacao
financeira, por isso a representatividade é negativa. Logo, é necessario avaliar separadamente cada um
dos segmentos, a fim de identificar as variacGes decorrentes da implementacdo do PLD Horario. Para
0s custos de distribuicdo, foram levantadas as principais componentes de faturamento mensal. As
analises completas da operacdo anual estdo no Apéndice A, entretanto a Tabela 8 traz 0 més de janeiro

como exemplo dos levantamentos de custos da distribuicdo para cada metodologia de preco.

Tabela 8 - Estratégia 1. Custos de Distribuicdo estratificados para 0 més de janeiro.

Janeiro Janeiro

PLD Horario

PLD Carga-Patamar

Distribuicdo Quantidade | Tarifa ¢/ Imposto ‘ Distribuicdo Quantidade  Tarifa ¢/ Imposto

TUSD Dem. P [kW] 10.000,00, RS 19,06376 R$ 190.637,6000| |TUSD Dem. P [kW] 10.000,00 RS 19,06376 R$ 190.637,6000
TUSD Dem. FP [kW] 10.300,00 RS 16,16899 RS 166.540,5970| | TUSD Dem. FP [kW] 10.300,00 RS 16,16899 R$ 166.540,5970
TUSD Cons. P [kWh] 88.652,64 RS 0,06622 RS 5.870,58 | TUSD Cons. P [kWh] 88.652,64 RS 0,06622 R$ 5.870,58
TUSD Cons. FP [kWh] 2.875.565,59 RS 0,06622 R$ 190.419,95 |TUSD Cons. FP [kWh] 2.875.565,59 RS 0,06622 R$ 190.419,95
Subvencdo Tarifdria R$ 0,00 |Subvencéo Tarifdria RS 0,00

Fonte: O autor, 2020.

Os custos levantados para se avaliar a distribuicdo do produtor independente foram os custos
com demanda e consumo. As tarifas empregadas foram as da distribuidora RGE, referentes aos ciclos
18/19 (ANEEL, 2018) e 19/20 (ANEEL,2019) do subgrupo A3, considerando o ponderado de valores
no seu més de reajuste. Os impostos ICMS e PIS/COFINS séo incluidos na analise nas tarifas da
distribuidora para o estado do Rio Grande do Sul, e seguem aliquota divulgada mensalmente pela
distribuidora. Para as componentes de demanda, é comparado mensalmente os valores de demanda
contratada, em ambos postos tarifarios, e seus referentes valores de demanda lida. Tal avaliagdo é
considerada para estimar possiveis custos com ultrapassagem de demanda. Durante o periodo analisado,

a unidade consumidora ndo apresentou nenhuma ultrapassagem de demanda.
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Com relagdo a subvencéo tarifaria, foi considerado nos célculos a previsdo da subvencao pela
possibilidade de a unidade ter o desconto de 50% na sua parcela da TUSD. A geracdo da usina é
considerada incentivada especial 50%, devido ao seu insumo de geragdo: a casca de arroz. Para todas as
simulagdes é considera a compra no MCP de fonte convencional. Assim, ao realizar a compra, 0 agente
mistura os tipos de fontes consumidas. Segundo o Procedimento de Comercializacdo para Geracdo
Alocada (CCEE, 2017), caso o agente compre um percentual superior a 49% da garantia fisica da usina
de energia convencional, ele ndo se enquadra apto a receber o incentivo do desconto TUSD. Assim, foi
avaliado o percentual adquirido mensalmente no MCP, a fim de avaliar a possibilidade do desconto.
Caso o desconto seja aplicavel, a subvencdo traz os valores de ICMS e PIS/COFINS da parcela que
recebe desconto.

Dessa forma, foram levantados os custos mensais da distribuicdo para os dois cenarios de

simulagdo propostos. A Figura 15 apresenta os resultados e as diferencas entre eles.

Figura 15 - Estratégia 1: Custos de distribuicdo mensais para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

As analises ndo apresentam diferencas entre os valores despendidos em distribuicdo, uma vez
que a modificacdo da base temporal do PLD n&o reflete em divergéncias para as componentes que Sao
levadas em consideragdo na distribuidora. Os custos com distribuicdo sdo impactados apenas pelos
reajustes relacionados as tarifas da distribuidora, mediante aprovacdo da ANEEL.

Uma vez que as andlises sdo simulacdes de uma producdo de energia local, a energia que é
gerada pela usina e alocada na carga ndo passa pelo sistema de distribui¢do. Logo, para os valores de
consumo em ambos postos tarifarios, é considerada somente a diferenca entre 0 consumo e a geracao
do produtor independente de energia. Assim, as oscilacbes mensais dos custos finais sdo provenientes
da geracgdo alocada da usina. Uma vez que o empreendimento produz mais energia, 0S custos com

distribuicdo sdo reduzidos pelo consumo tarifado ser menor. Como a distribuidora so contabiliza os
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custos com a energia que ndo foi produzida pelo produtor independente, a geragdo tem uma relacéo
inversamente proporcional com os custos de distribuicéo.

Para o fornecimento, € simulada a opera¢do do agente alocando sua geracédo total como recurso
do perfil consumidor. As exposi¢fes foram especificadas mensalmente conforme analise completa
disposta no Anexo A. A Tabela 9 apresenta 0 més de janeiro como exemplo.

Tabela 9 - Estratégia 1: Custos de fornecimento estratificados para o més de janeiro.
e | Janeiro

PLD Carga-Patamar
\ | |

Geragdo Propria [MWh] 2.575,28| RS 202,16 R$520.618,60 | Geragdo Propria [MWh] 2.575,28 RS 202,16/ RS 520.618,60
Balango [MWh] 2.989,05 R$ 376,42 R$1.125.138,20  Balango [MWh] 2.989,05 RS 264,05 RS 789.258,65
RS 1.645.756,81 | RS 1.309.877,26

Fonte: O autor, 2020.

No segmento do fornecimento sdo levantados 0s custos que o agente tem mensalmente com a
energia consumida. Na linha da Geracdo Propria, é levantado o montante de energia mensal que é gerado
pela usina e alocado no perfil de consumidor do agente. O preco da geracdo é a composicdo dos custos
agregados apresentados no calculo da geracdo. No més de janeiro, o custo de producédo da usina é de R$
147,08/MWh, sem impostos. As analises levam em consideracdo o ICMS de 18%, aliquota aplicada ao
estado do Rio Grande do Sul para clientes industriais, e PIS/ICOFINS de 9,25%, aliquota definida para
0 custo de energia.

Na linha do Balanco é determinado o volume de energia que o agente deve adquirir no mercado
de curto prazo. Os precos utilizados mensalmente sdo correspondentes ao PLD mensal, para ambas as
granularidades, considerando um desagio de R$ 1,43 para compra da fonte convencional. O valor do
desagio aplicado é a média dos desagios para operaces de compra no mercado de curto prazo de 2019,
segundo o Balcdo de Comercializacdo de Energia Elétrica Brasileiro (BBCE).

Com a implementacdo do PLD Horario, a mesma operacao teria aumento no custo em R$
335.879,55 (25,64%). A razdo se da pela diferenca entre o preco medio horério e carga-patamar. Embora
a variacdo entre as granularidades do PLD seja de 42,55%, a representatividade da compra no MCP é
de 65,24%. Entdo, sdo encontrados os custos estimados em fornecimento para todos os meses analisados.
A Figura 16 mostra os custos para cada uma das modalidades de preco, tal como suas diferengas de

custo final.
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Figura 16 — Estratégia 1: Custos de fornecimento mensais para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

Uma vez que todos os meses possuem diferenca quanto ao PLD Horéario e Carga-Patamar, 0s
custos de fornecimento também sdo diferentes. A variacdo entre os custos para as simulagcdes é
proporcional a diferenca encontrada entre o préprio PLD. Uma vez que ambas as granularidades seguem
a mesma tendéncia de queda ou aumento, os custos totais de fornecimento variam na proporgéo.

Por fim, sdo analisados os resultados da operacao no que tange a liquidacao financeira do agente
ao aplicar a estratégia em questdo. Os resultados dessa esfera de custo sdo apresentados para todo o

periodo no Apéndice A e a Tabela 10 apresenta 0 més de janeiro como exemplo.

Tabela 10 - Estratégia 1: Custos de liquidacdo financeira estratificados para 0 més de janeiro.

Janeiro
PLD Carga-Patamar

Liguidagdo Financeira | ‘ RS 46.995,17 Liguidagéo Financeira ‘ RS 17.527,66

Fonte: O autor, 2020.

Para o levantamento dos custos mensais de liquidacdo financeira do agente, é realizada uma
simulacdo de liquidagdo horaria para cada més. Com isso, sdo calculados os montantes de balanco do
agente, confrontando seus recursos e requisitos horarios durante o0 més. Como requisito, sdo utilizados
os valores de consumo horario da unidade consumidora. Como recurso é considerada sua geracéo
mensal, distribuida de maneira flat® pelas horas do més, somada a seus contratos de compra de energia
no mercado de curto prazo. Os montantes adquiridos no MCP sdo distribuidos de maneira flat também.
Apurados os montantes de exposi¢do e sobra de cada hora do agente, os volumes séo valorados ao PLD
aplicado na correspondente hora. Para o PLD Horario, é utilizado o deck® de pregos do PLD Sombra da

operacgdo de 2019, disponibilizados pela CCEE. Ja para o PLD Carga-Patamar, € considerada a regra de

® Flat: Termo frequente utilizado no mercado de energia para determinar distribuicdo igual de volumes
de energia.
& Deck: Designa o conjunto de dados que representam a operacéo do PLD Sombra.
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patamares definida pela Comissdo Permanente para Analises de Metodologias e Programas
Computacionais do Setor Elétrico (CPAMP), publicada em Memoria de Reunido em julho de 2018 e
também disponiveis nos Procedimentos de Rede do ONS (ONS, 2020).

As andlises completas sdo encontradas no Apéndice A e a Figura 17 apresenta 0s custos mensais
de liguidacéo financeira e as variagdes entre as metodologias de calculo do PLD.

Figura 17 - Estratégia 1: Custos de liquidagdo financeira mensais para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

Ao analisar o periodo completo, vé-se que na maioria dos meses 0 agente possui crédito na
liquidacdo financeira. As compras realizadas no MCP tém intuito de garantir a suficiéncia de lastro de
energia do agente, de maneira que ele ndo apresente requisito maior que o recurso em nenhum més. Por
possuir um fator de carga de 0,8, 0 agente fica mais exposto as variacOes entre as granularidades de
preco, uma vez gque mantém seu consumo hordario alto e constate ao longo das horas contabilizadas.
Assim, na metodologia Carga-Patamar, pode-se considerar que seus custos de liquidacdo sdo
distribuidos regularmente ao longo do més, devido a pequena variacdo entre os patamares de carga. Com
a implementacdo do PLD horério, ha oscilagdes mais bruscas em intervalo de tempo idéntico, que séo
contabilizadas pelos volumes altos e constantes de consumo do agente.

A diferenca no crédito anual de liquida¢do com a operacdo do PLD Horario é de R$ 11.474,50
(19,66%). Assim, a nova metodologia de preco aplicada priva o produtor independente de 19,66% do
crédito que ele viria a ter na operagdo carga-patamar. Ressalta-se que todas as operacOes e contratos
firmados pelo agente sdo de modulacéo flat. Por isso, os valores encontrados no resultado da liquidagao
financeira serdo 0s mesmos para todas as estratégias analisadas. Embora com diferentes caminhos
operativos, o registro da geracdo e operacdes do MCP chegam sempre no mesmo recurso final. Logo,
ndo serd levantada a analise referente a liquidacdo financeira nas demais analises.

Encontrados os custos previstos para a operacdo do agente produtor independente em cada um
dos segmentos descritos acima, é realizada a comparagdo mensal de cada base temporal do PLD. A

Tabela 11 ilustra os valores encontrados para 0 més de janeiro.
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Tabela 11 - Estratégia 1: Comparativo entre granularidades para janeiro.

Segmento

Comparativo de Operagoes

PLD Carga-Patamar [PLD Horario

Janeiro

Diferenca [RS]

Diferenca [%]

Distribui¢do RS 553.468,73 RS 553.468,73 RS 0,00 0,00%

Fornecimento RS 1.309.877,26 | RS 1.645.756,81| RS 335.879,55 25,64%
Liquidagao RS 17.527,66 RS 46.995,17 RS 29.467,51 168,12%
Total RS 1.880.873,65 | RS 2.246.220,71| RS 365.347,06 19,42%

Fonte: O autor, 2020.

Ao analisar-se 0 os custos individuais de cada segmento sdo possiveis entender em qual das
esferas a mudanca da granularidade do preco tem mais impacto. Segundo os resultados comparativos
para 0 més de janeiro, a liquidacéo financeira é o que apresenta variacdo maior. Uma vez que a mudanca
do PLD Horario aumenta o valor médio do preco no ano analisado, é natural que a variacdo maior seja
na liquidacdo, que sofre aumento proporcional ao valor do PLD de acordo com base temporal.

Com relacdo ao fornecimento, percebe-se que a alocagdo de geracdo total do agente no perfil
consumidor mitiga os riscos de exposicao as variacdes da mudanca do PLD. Uma vez que a parcela de
energia comprada é inversamente proporcional a geracdo, quanto menor a parcela de compra no MCP
menor é o efeito da diferenca entre as metodologias de preco. Devido as diferentes representatividades
de cada segmento, o valor de diferenca total simulado é de 19,42% para 0 més de janeiro. A Figura 18

apresenta as variagdes dos custos totais no periodo analisado.

Figura 18 - Estratégia 1: Custos mensais de operagdo para cada granularidade de preco.

R$ 3.500.000,0000
R$ 3.000.000,0000
R$ 2.500.000,0000
RS 2.000.000,0000
R$ 1.500.000,0000
R$ 1.000.000,0000

R$ 500.000,0000

RS 0,0000

Fevereiro Abril Maio Junho Julho Setembro  Qutubro Novembro Dezembro

Janeiro

Margo Agosto

EEE LD Hordrio  EEEEPLD Carga-Patamar Diferenca

Fonte: O autor, 2020.

O grafico de custos totais da operacao reflete o comportamento dos custos de fornecimento, uma

vez que esse segmento possui maior representatividade nos custos operacionais. Alocando totalmente
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sua geracdo para uso da propria carga, o produtor independente reduz a influéncias das oscila¢des do
PLD na sua operacdo. Como seus custos de geracdo sdo mais constantes, a diferenca entre
granularidades tem baixo impacto quando essa estratégia é adotada. Isso pode ser notado pelas
diferencas mensais de operacdao: somente outubro apresenta variagdo superior a variagdo média das
granularidades de preco para 2019. O valor de 23,12%, equivalente a R$ 541.760,43, é gerado pelo alto
volume de exposicdo do agente valorado a segunda maior diferenca entre o PLD Horario e PLD Carga-

Patamar.

5.4. Alocacgéo da Energia Gerada em Contratos de Longo Prazo
A segunda estratégia analisada propde que o produtor independente aloque 2 MWmed de sua
geracao em um contrato bilateral de longo prazo. Os critérios de modelagem do agente perante a CCEE
permanecem 0s mesmos apresentados na primeira estratégia. A diferenca ira se encontrar no percentual
de energia passivel de alocagdo informado a CCEE. Uma vez que o produtor independente tem fixo um
contrato bilateral de venda negociado, é necessario que o perfil de geracdo do agente assegure o lastro
de energia vendida.
O contrato possui como premissas 0s seguintes topicos:
e Tipo da Fonte: Incentivada Especial 50%;
e Submercado: Sul;
e Volume: 2 MWmed,;
e Flexibilidade: +15% / -15%;
e Sazonalizacdo: Flat;
e Modulacao: Flat;
e Preco Base: R$ 203,00;
e indice de Reajuste: IPCA
e Data Base: 11/2018

Definidas as caracteristicas do contrato, foi realizada a correcdo do prego base aplicando a
variagdo de 0,25% para o IPCA de 11/2019 até 01/2019, segundo Banco Central do Brasil. Dessa forma,
o valor reajustado chega em R$ 203,06. Assim, € seguida metodologia semelhante a primeira estratégia,
analisando economicamente os trés segmentos de operacdo no mercado de energia. A Figura 19
apresenta a representatividade de cada esfera de custo quando o produtor independente se enquadra

nessa estratégia.
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Figura 19 - Estratégia 2: Representatividade de custos de cada segmento da operacéo.
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Fonte: O autor, 2020.

No que tange a analise proposta, nota-se diminuigdo da representatividade do fornecimento e
da liquidacdo com relacdo ao custo total de operacdo. Ja a distribuicdo passa a ter maior
representatividade, pois tem um custo anual maior que na primeira estratégia. O motivo da mudanca é
dado pela venda de parte da geracdo da usina para o contrato bilateral. Uma vez que a geracdo alocada
na carga passa a ser menor, o agente tem maior necessidade de compra no MCP aumentando a
participacdo da fonte convencional no seu balanco energético. Assim, alguns meses apresentam custos
maiores de distribuicdo em funcdo da subvencdo tarifaria aplicada. J& para a liquidacdo financeira, ha
uma reducdo no valor de representatividade. Como os valores finais sdo 0s mesmos, e tem-se um
aumento no valor absoluto dos outros segmentos, sua representatividade sofre uma diminuicéo.

Seguindo a mesma metodologia aplicada na primeira analise, tem-se o levantamento dos valores
das trés esferas de custo estudadas. Para a liquidacédo financeira, sdo encontrados 0s mesmos valores ja
citados na analise da primeira estratégia. Assim, se faz necessaria a avaliacdo apenas do segmento de
distribuicédo e fornecimento.

Foram levantados os custos com distribuicdo mensalmente para o periodo analisado. As
diferencas encontradas, quanto a primeira estratégia, foram provenientes do desconto aplicado a tarifa
TUSD para 0s meses que 0 agente cumpre o critério de percentual de complementacdo de geracéo.
Assim, 0 més de janeiro ndo possui diferencas quanto a primeira anélise. Os valores mensais s&o

encontrados no Apéndice B e a Figura 20 traz os custos obtidos de cada més para o periodo analisado.



50

Figura 20 - Estratégia 2: Custos de distribuicdo mensais para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

Analisando o grafico nota-se que as diferencas entre granularidades ainda sdo nulas, uma vez
que a variacao do PLD néo influencia os custos com distribuigdo. Destaca-se alguns meses como mar¢o
e setembro, que embora possuam variagdo nula para ambas as metodologias de constru¢do do PLD,
possuem custos mais elevados na distribuicdo. O aumento nos custos € proveniente do percentual de
complementacao de energia do agente.

Para o fornecimento sdo apresentados 0s custos que o0 agente teria consumindo sua propria
geracdo, das operacdes no mercado de curto prazo e da energia negociada através de contrato bilateral.
As analises mensais do periodo estipulado se encontram no Apéndice B e a Tabela 12 mostra os valores

abertos do més de janeiro para ambas granularidades de preco.

Tabela 12 - Estratégia 2: Custos de fornecimento estratificados para o més de janeiro.

Janeiro e

Fornecimento Quantidade Tarifa ¢/ Imposto Valor
Geragéio Propria [MWh] 2.575,28 RS 202,16 RS 520.618,60| |Geragdo Prépria [MWh] 2.575,28 RS 202,16 RS 520.618,60
Balango [MWh] 4.253,85 RS 376,42 R$1.601.234,22| |Balango [MWh] 4.253,85 RS 264,05 RS 1.123.229,09
Energia Negociada [MWh] 1.264,80 RS 316,23 -RS$ 399.967,70| |Energia Negociada [MWh] 1.264,80 RS 316,23 -R$399.967,70
Total com Impostos RS 1.721.885,12 RS 1.243.879,9933

Fonte: O autor, 2020.

Na linha da geragao propria é levantado o volume total de produgéo do agente e valorado ao seu
custo geracdo. Como esses valores ndo sofrem influéncias da mudanca do PLD, por serem puramente
pertencentes a usina do produtor independente, ndo h& variacdo entre as simulagdes quanto a essa parte.
No balanco de energia é apresentado o valor de exposicdo do agente sendo valorada ao prego de PLD.
A diferenga entre os valores de PLD Horario e Carga-Patamar foi de R$ 112,37 (42,55%) para 0 més de
janeiro, resultando na diferenga de valores despendidos em compras no mercado de curto prazo. No més

de janeiro, a diferenca da granularidade onera o produtor independente em R$ 478.005,12.
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Quanto a energia negociada, € apresentado o volume de energia registrado para o contrato
bilateral valorado ao preco de contrato reajustado. Uma vez que o contrato prevé um limite de
flexibilidade de 15%, sdo simuladas diferentes utilizagcGes do contrato para cada més. Isso afetara no
valor abatido dos custos totais mensais. Os valores apresentados contém ICMS e PISCOFINS conforme
0 estado do Rio Grande do Sul, aplicadas as mesmas aliquotas apresentadas na primeira estratégia.
Levantados todos os custos de fornecimento, a Figura 21 compara 0s custos mensais e as variagdes

apresentadas pelas simulagdes

Figura 21 - Estratégia 2: Custos de fornecimento mensais para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

Uma vez que os custos de fornecimento sdo inversamente proporcionais ao volume de geragédo
da usina, os percentuais de diferencas ndo refletem por completo as variacdes entre as granularidades
do PLD. Ao analisar os meses de 2019, tem-se uma diminui¢do no impacto da variacdo entre bases
temporais do preco para todos os meses. Uma vez que a energia gerada tem o preco médio de R$ 209,94
no periodo, a energia negociada no contrato possui o valor de venda de R$ 230,06. A diferenca de R$
20,12 entre o pre¢o médio pago para gerar a energia vendida e o preco de venda contribui positivamente
para a redugdo de impacto do PLD Horéario. Considerando a variagdo média anual de 20,18% entre as
granularidades de preco, o total gasto com fornecimento para a granularidade horaria deveria ser de R$
21.379.301,44. Ao implementar na estratégia a venda de 2 MWmed a um prego fixo e maior que 0s
custos de geracdo, ha uma reducdo de R$ 493.541,76 (2,77%) no fornecimento. Assim, identifica-se que
a venda de energia, se feita a um pre¢o maior do que o prego do PLD, reduzem a influéncia da mudanca
de granularidade nos custos finais de fornecimento e, por consequéncia, na operag&o.

Realizadas as simula¢des para todo o periodo proposto, € feito o levantamento de custo mensal
da operacdo e comparados para cada base temporal. A Tabela 13 traz os valores consolidados do més

de janeiro, a fim de exemplificar o estudo.
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Tabela 13 - Estratégia 2: Comparativo entre granularidades para janeiro.

Comparativo de Operagoes

Janeiro
PLD Patamar Carga|PLD Horario Diferenca [R$] |Diferenca [%]
Distribuigdo RS 553.468,73 RS 553.468,73 RS 0,00 0,00%
Fornecimento R$ 1.243.879,99 |RS$1.721.885,12| RS 478.005,12 38,43%
Liquidagao RS 17.527,66 RS 46.995,17 RS 29.467,51 168,12%
Total RS 1.814.876,38 |RS 2.322.349,02| RS 507.472,64 27,96%

Fonte: O autor, 2020.

Segundo os resultados comparativos para 0 més de janeiro, a liquidagdo financeira e a
distribuicdo possuem o mesmo valor para a analise da primeira estratégia. Vale ressaltar, porém, que
para 0 més em questdo o agente adquire um volume de energia convencional superior a 49% da garantia
fisica de sua usina. Assim, no segmento de distribuicdo, ndo ha desconto na tarifa TUSD, como acontece
em alguns meses do periodo analisado, por isso 0s valores permanecem iguais.

Como cada segmento possui uma representatividade diferente nos custos totais, a variacao para
0 més de janeiro foi de 27,96%. A Figura 22 apresenta 0s valores comparativos de custos totais para

todo o periodo analisado.
Figura 22 - Estratégia 2: Custos mensais de operagao para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

Quando os custos mensais sdo comparados, nota-se que a variagdo da diferenca entre o PLD
Horario e o PLD Carga-Patamar é o que dita o comportamento dos custos de operagdo do produtor
independente. Ao vincular parte da sua geracdo a um prego fixo no contrato de venda, o impacto da
mudanga no PLD ¢é aumentado. Uma vez que o agente reduz seu abastecimento proveniente da geracéo
propria, aumenta sua necessidade de adquirir energia no MCP. Logo, toda a vez que o PLD Horario
estiver com valor superior a seu preco de venda do contrato bilateral, a mudanca de granularidade é mais

aparente. Por isso, as diferencas encontradas para as simulagdes sdo superiores as da primeira estratégia.
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Finalizadas as andlises propondo comprometer um volume fixo de geracdo em contratos

bilaterais de longo prazo, o préximo subcapitulo analisa a terceira estratégia proposta pelo trabalho.

5.4. Operacionalizacéo de Parte da Energia Gerada no Mercado de Curto Prazo

A proposta da terceira estratégia € comprometer mensalmente 40% do volume de geracdo do
produtor independente para venda no mercado de curto prazo. Ao realizar a venda da energia incentivada
especial 50%, o agente devera realizar uma busca por mais energia a fim de complementar sua geracao
e alocar para o perfil de consumidor. Explorando sua classificacdo de agente livre, o produtor
independente compra fonte convencional e especula a diferenca de preco entre as fontes.

Ainda sob a mesma modelagem do agente dentro da CCEE, a estratégia ira se diferenciar pelo
percentual de energia passivel de alocacdo do perfil gerador para o perfil consumidor. Na segunda
estratégia, o percentual de venda era fixo e o percentual passivel de alocacdo era variavel conforme
energia requerida pelo contrato bilateral. Nessa estratégia o percentual de energia passivel de alocagédo
sera fixo em 60% e a energia que sobrar no perfil sera operacionalizada no mercado de curto prazo.

As simulacGes seguem a mesma metodologia ja empregada nas estratégias anteriores: é
analisado a variacdo dos custos de distribuicdo, fornecimento e liquidacdo financeira para cada
granularidade de preco. Assim, sera possivel identificar o impacto da implementacdo da operacdo
horéario para o produtor independente de energia. Logo, sdo levantadas as representatividades de cada

segmento de custos. Na Figura 23 sdo apresentados os valores para ambas as simulages.

Figura 23 - Estratégia 3: Representatividade de custos de cada segmento da operagéo.
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Fonte: O autor, 2020.

Analisando a estratégia proposta, verifica-se que as representatividades permanecem quase
iguais as expostas na segunda estratégia. Embora semelhantes, nota-se a reducéo da representatividade
do fornecimento na operacdo consolidada, enquanto distribuigéo e liquidacdo tém um leve aumento. Ao

tirar vantagem da diferenca de fontes convencional e incentivada, o fornecimento acaba reduzindo seus
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custos. Logo, sabendo que os valores de distribuicdo e liquidagdo financeira sdo idénticos aos
apresentados na segunda estratégia, é necessaria apenas a avaliagdo dos custos com fornecimento.

No fornecimento sera considerada a geracdo propria do agente alocada para o perfil consumidor;
o resultado do balango de energia e 0 montante negociado no mercado de curto prazo referente a venda
de 40% do volume de geracdo exportada. A Tabela 14 apresenta os resultados das simulagdes do més
de janeiro, como exemplo ilustrativo.

Tabela 14 - Estratégia 3: Custos de fornecimento estratificados para o més de janeiro.

Janeiro

Fornecimento

Geragdo Propria (MWh] 2.575,28 RS 202,16 RS 520.618,60

—Eﬂ!_

Geragdo Prépria [MWh]

2.575,28 R$ 202,16 RS 520.618,60

4.018,16
1.030,11

RS 376,42
RS 423,16

|Balanco [MWh]

| R$1.512.892,21
Energia Negociada [MWh]

-R$ 435.901,35

Balango [MWh]
Energia Negodiada [MWh]

4.015,16
1.030,11

RS 264,05
RS 310,79

R$ 1.061.259,20
-R$ 320.147,89

Total com Impostos RS 1.597.609,46

| R$1.261.729,9159

Fonte: O autor, 2020.

Elencado os valores de cada parte do fornecimento, nota-se que os custos de geracdo prépria
sdo iguais para ambas as simulagcdes. Na parte do balanco, é percebida a diferenca entre os pregos,
seguindo a mesma variacao entre o PLD Horario e Carga-Patamar. Importante ressaltar que o desagio
utilizado nas simulacdes para as compras no mercado de curto prazo é idéntico em todas as simulacdes.
Ja gquanto a energia negociada, o PLD Horario apresenta um aumento de R$ 115.753,46 (36,16%) no
lucro pela venda da energia gerada no mercado de curto prazo. A Figura 24 mostra 0s custos mensais

do fornecimento e as varia¢fes para ambas as granularidades.

Figura 24 - Estratégia 3: Custos de fornecimento mensais para cada granularidade de preco
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Fonte: O autor, 2020.
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A oscilacdo mensal dos custos de fornecimento segue o padréo de variacdo do PLD. Mesmo que
haja uma diferenca média do PLD Horério para o PLD Carga-Patamar de 20,18% no periodo analisado,
ambas as granularidades apresentam tendéncia de queda e aumento juntas. Assim, o valor final do
fornecimento tende a seguir a tendéncia da curva de precos independente da base temporal.

Ja a diferenca de custo entre cada simulacdo sofre mensalmente o impacto do lucro gerado na
venda de energia da usina. Esse se da pela diferenca do preco de venda da energia incentivada 50% e do
preco de compra da energia convencional. Embora ambas sofram influéncia do PLD mensal, existe
diferenca entre os spreads’ de mercado das fontes. Para a venda de energia incentivada 50%, foi
considerado agios no PLD, sendo ele igual em qualquer granularidade. Para 0 més de janeiro é simulado
0 agio de R$ 34 /MWh na venda de energia incentivada e o desagio de R$ 1,45 para a compra da fonte
convencional, segundo dados do BBCE de 2019. Como a venda é feita considerando o agio de venda, o
agente consegue uma reducdo de R$ 48.412,69 especulando a variagdo de precos entre as fontes
convencionais e incentivada especial 50%.

Realizadas as simulacdes para todo o periodo proposto, € feito o levantamento de custo mensal
da operacdo e comparados os valores das suas simulacGes. A Tabela 15 traz os valores consolidados do

més de janeiro a fim de exemplificar o estudo.

Tabela 15 - Estratégia 3: Comparativo entre granularidades para janeiro.

Comparativo de Operagoes
Janeiro
PLD Patamar Carga|PLD Horario

Diferencga [RS]

Diferenca [%]

Distribui¢cdo RS 553.468,73 RS 553.468,73 RS 0,00 0,00%

Fornecimento | R$1.261.729,92 |RS 1.597.609,46| RS 335.879,55 26,62%
Liquidagdo RS 17.527,66 RS 46.995,17 RS 29.467,51 168,12%
Total RS 1.832.726,30 | RS 2.198.073,37| RS 365.347,06 19,93%

Fonte: O autor, 2020.

No comparativo operacional do més de janeiro, percebe-se que a distribui¢do e a liquidagao
financeira possuem as mesmas variagOes das demais estratégias. Ja o fornecimento apresenta um
impacto de 26,22% em aumento nos custos, com a entrada da operacdo horaria. A parcela da
operacionalizacdo dos diferentes tipos de fontes no mercado de curto prazo gera um amortecimento no
impacto direto da granularidade do PLD.

O més de janeiro apresenta uma variagdo de R$ 81,75 /MWh (42,56%) entre PLD Horério e

PLD Carga-Patamar e, portanto, superior a diferenca encontrada para o total do fornecimento. Espera-

7 Spreads: Expressdo utilizada para as diferencas do PLD e o prego efetivamente praticado pela operagio
no mercado de curto prazo.
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se que comprometer certo volume de geragdo no MCP amorteca os custos de fornecimento, uma vez
que a variacdo da base temporal do prego é contabilizada na operagéo de compra e venda. Assim, o valor
de venda da energia incentiva compensa os gastos do MCP, gerando uma diferenca menor do que a
variacdo do prego para 0 més em questdo. As analises comparativas sao dispostas no Apéndice C e a
Figura 25 traz os resultados mensais para a estratégia em questao.

Figura 25 - Estratégia 3: Custos mensais de operacdo para cada granularidade de preco.
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Fonte: O autor, 2020.

As andlises mensais dos custos totais mostram que a unidade enquadrada nessa estratégia
também tende a ter seus custos variando conforme o PLD. Destaca-se que, a diferenca entre o valor da
compra e venda de energia no MCP reduz os impactos da mudanga de granularidade no preco. Vé-se
que todas as diferencas sdo muito proximas das encontradas na primeira estratégia, ainda que o montante
negociado no mercado de curto prazo seja maior.

Encontrados os impactos individuais para cada uma das estratégias € realizada uma analise
comparativa entre todos os exemplos, a fim de entender o risco e custo das estratégias gquando

comparadas.

5.5. Andlise Comparativa de Estratégia de Mercado

Finalizadas as andlises de cada estratégia proposta, é feito um comparativo entre os resultados
obtidos para cada uma delas. Também s&o avaliados os seus impactos finais com a implementacdo do
PLD Horéario. Serdo analisados os custos totais de cada segmento de operacdo, 0s custos totais da
operagdo e o risco associado ao enquadramento de cada estratégia.

A fim de avaliar o custo total de todas as estratégias, sdo levantados os custos com cada

segmento e suas diferengas nos valores entre as metodologias do PLD. No Apéndice D s&o apresentados
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os resultados mensais e suas respectivas diferencas entre granularidades. A Tabela 16 traz os dados
referentes as estratégias.

Tabela 16 - Comparativos de operacGes para todas as estratégias propostas.

Estratégia 1

PLD Carga-
PLD Horario
Patamar

Estratégia 2

PLD Carga-
PLD Horario
Patamar

Estratégia 3

o . . . | PLD Carga- o
Segmento Variacao Segmento Variagao Segmento PLD Horario Patamar Variacao

Distribuicdo [RS]

5.150.618

5.150.618

0,00%

Distribuigdo [RS]

5.572.539

5.572.539

0,00%

Distribuicdo [RS]

5.572.539

5.572.539

0,00%

Fornecimento [RS]

19.843.648

17.934.049

10,65%

Fornecimento [RS]

20.885.395

17.789.115

17,41%

Fornecimento [RS]

19.035.552

17.125.980

11,15%

Liquidagdo [RS]

-46.878

-58.353

-19,66%

Liquidagdo [RS]

-46.878

-58.353

-19,66%

Liquidagdo [RS]

-46.878

-58.353

-19,66%

Total [RS]

24.947.388

23.026.315

8,34%

Total [RS]

26.411.055

23.303.300

13,34%

Total [R$]

24.561.212

22.640.166

8,49%

Fonte: O autor, 2020.

Com relacdo ao valor absoluto, vé-se que a primeira estratégia apresenta um custo total menor
que as outras duas estratégias. O motivo da diferenca de R$ 421.920,21 é referente a aplicacdo do
desconto na tarifa TUSD. Seguindo os procedimentos de comercializacdo, 0 agente tem direito ao
desconto quando sua composicdo de matriz energética € ao menos 51% da garantia fisica da sua usina
em fonte incentivada. Como todas as compras do agente feitas no mercado de curto prazo séo da fonte
convencional, esse calculo foi realizado mensalmente para fins de apuragdo. Ao alocar a totalidade da
sua geracdo sob sua carga, 0 agente passa a ter menos necessidade de compra no MCP, fazendo com
gue sua matriz de energia se enquadre mais meses na possibilidade de ganhar desconto na tarifa.

Em relacdo a liquidacdo financeira, o valor de impacto da implementagdo do PLD Horério foi
de R$ 11.474,50 (19,66%). Embora os valores médios do preco carga-patamar tenham ficado abaixo do
preco horario em todos os meses, a liquidacéo é reflexo do balango horério do agente na CCEE. Uma
vez que o PLD horério sofre mais oscilacbes que o PLD Carga-Patamar, o valor de sobra e exposicao
acaba sendo maior para unidades que tenham o fator de carga elevado e 0s contratos em modulacéo flat.
Uma vez que para todos os contratos foi utilizada essa modulacédo, o custo de liquidagdo é maior nas
simulacBes horérias. Vale ressaltar que os valores de liquidacdo sdo referentes a créditos dentro da
CCEE. Quanto aos valores absolutos, todas as estratégias apresentam os mesmos valores de liquidacéo,
uma vez que os resultados horérios na cAmara sdo iguais e 0 que muda é a monetarizagao da energia nas
simulagdes. Como a liquidagdo considera somente o valor do PLD em questdo, vé-se uma variacéo
préxima a variagdo anual do preco. Uma maneira de mitigar esse impacto seria a contratacdo de energia
com modulagdes do tipo carga. Assim, os recursos alocados do agente seguiriam a curva de carga dele,
evitando as diferencas geradas na contabilizagdo. Como o fornecimento € a parcela que mais tem
variagdes entre estratégias e possui maior representatividade de custos em todas as estratégias propostas,
a Figura 26 analisa a evolugdo dos custos acumulados de cada operacdo a fim de entender o

comportamento do fornecimento.
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Figura 26 - Custos totais acumulados para todas as estratégias propostas.
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Fonte: O autor, 2020.

Para o fornecimento de energia sdo apresentados diferentes valores e variagdes conforme cada
estratégia. Evidente que essa € a parcela que mais encontra variagao, uma vez que as operacdes de curto
prazo sdo contabilizadas nesse segmento e sofrem influéncia direta da granularidade do PLD. Com
relacdo as variagBes encontradas pela implementacdo do PLD Horario, percebe-se que a primeira
estratégia é a que sofre menor impacto com a mudanca, R$ 1.909.646,36 (10,65%). Uma vez que utiliza
o0 percentual completo da sua energia gerada para consumo proprio, o agente enfrenta menos exposi¢coes
mensais de energia, fazendo com que sua operacao seja menos impactada pela adocéo da granularidade
horaria. Assim, 0s aumentos nos custos da primeira estratégia sdo proporcionais as oscilacbes mensais
do pre¢o. Quando comparada com as outras estratégias, a primeira € a que apresenta a menor variacao
entre as simulacbes, porém nao é a que tem o0 menor custo.

E importante ressaltar que a exposi¢do ao risco na estratégia nio é proporcional ao custo de
operacgdo. Esse fato é consolidado ao analisar os valores da segunda estratégia, que sofreu um impacto
de 17,41% (R$ 3.096.359,24). Ao comprometer parte da sua geracdo em um contrato bilateral de longo
prazo, a operacgao da segunda estratégia sofre impactos diferentes conforme o prego do PLD é diferente
do seu prego de venda de contrato. Nos meses em que o PLD tem valor maior do que seu contrato, o
agente perde valor de venda se operacionalizasse essa energia no mercado de curto prazo. Uma vez que
0 PLD é maior que o prego reajustado do contrato em seis meses do ano, 0s custos com essa estratégia
acabam sendo maiores. Assim, a segunda estratégia é a que sofre maior impacto com a implementacéo
do preco horario e tem o maior custo. A reducdo de custos e impactos seria possivel com a venda do
volume de 2 MWmed em contrato bilateral e a compra do montante de exposi¢cdo em um contrato

bilateral de compra de energia convencional. Assim, o agente compromete volumes fixos a precos fixos
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mensalmente, 0 que maximiza seus lucros pela diferenca nos valores de fonte e mitiga seus riscos de
exposicdo ao PLD.

Para a terceira estratégia atesta-se que o fornecimento sofre um impacto percentual superior a
primeira, porém de mesmo valor. A implementacdo horaria do PLD aumenta em 11,15% (R$
1.909.646,36) a esfera de custo do fornecimento do produtor independente. J& com relagcdo aos custos
finais, a terceira estratégia € a que apresenta menor custo de opera¢do. Pode-se notar que essa diferenca
aumenta nos ultimos meses do ano, devido aos altos valores de PLD para ambas as granularidades. O
aumento no prego praticado no mercado de curto prazo aumenta o retorno que o produtor tem com a
especulacéo das diferencas de fonte no mercado. Enquanto deixa mais energia para negociar no MCP,
0 agente tira vantagem do spread encontrado no mercado para as fontes convencional e incentivada.
Assim, por mais que venda o0 mesmo volume de energia que compra, o spread médio de venda é de R$
34,00, gerando a reducdo apresentada de R$ 808.113,09 quando comparada com a primeira estratégia.

Assim, tem-se que a primeira estratégia seria a de menor impacto com a implementacao do preco
horario, variando seus custos totais em 8,34% (R$ 1.921.120,87) a mais com a base horéaria. Ja a terceira
estratégia apresenta impacto semelhante de 8,46% e a mesma economia projetada. Considerando 0s
valores totais, a terceira estratégia é a que se mostra mais vantajosa. Mesmo que a diferenga dos custos
seja a mesma, a terceira estratégia apresenta mais risco agregado. Uma vez que o produtor independente
operacionaliza em média 65,46% do seu volume de consumo no MCP, fica exposto aos riscos de
oscilacdo do preco mensal. Durante 2019, o PLD apresentou uma variacdo de R$ 420,25 /MWh
(529,14%) do seu preco minimo registrado para 0 maximo registrado. Assim, o agente aloca 45,803
GWh para negociac@es de curto prazo, enquanto mantém somente 25,177 GWh sendo valorado aos seus
custos de fornecimento proprio. Vale ressaltar que o preco de geracao da sua energia teve uma variacao
anual de R$ 10,07 /MWh (6,85%).

Ja na primeira estratégia, o volume de energia que é valorado aos préprios custos de
fornecimento é de 41,962 GWh, representando 57,50% do seu volume de consumo. Assim, o impacto
apresentado na implementacdo da granularidade horaria tem o risco menor de afetar os valores de
operagdo do agente, embora o custo total da primeira estratégia seja mais elevado. Na proxima se¢éo,

sdo apresentadas as conclus@es obtidas nesse trabalho.
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6 CONCLUSAO

O objetivo principal desse trabalho foi analisar o impacto econémico na operacdo de produtores
independentes de energia da implementacgao do preco horario. Com isso, foram propostas trés estratégias
de mercado possiveis para enquadrar o produtor independente. Através de simulagBes da operacdo do
agente para ambas as bases temporais, foram levantados os custos de distribuicdo, fornecimento e
liquidacgdo financeira para a operacdo do ano de 2019.

Com relacdo ao impacto da implementacdo do preco horario de energia para diferentes
estratégias de produtores independentes de energia, é possivel concluir que o impacto ird depender de
qual estratégia o agente adote; porém, em todas as estratégias propostas houve aumento nos custos finais
de operacdo. Em média, para o periodo analisado, o PLD Horario apresentou um amento de 20,18%
guando comparado ao PLD Carga-Patamar.

Analisados 0s segmentos de operacdo, conclui-se que a mudanca na granularidade de precos
nao gera impactos na distribuicdo de energia. Uma vez que todas as estratégias apresentaram variacao
nula quando comparadas as granularidades analisadas. Uma vez que os custos de distribuicdo sdo
dependentes das tarifas de uso do sistema de distribuicdo, que nao sofrem alteracdes diretas conforme
os valores de PLD, ndo hd impacto nesse segmento com a implementacdo da metodologia horéria.

Em relacdo as estratégias analisadas, tem-se a primeira estratégia proposta com 0 menor custo
de distribuicdo. Totalizando R$ 5.150.753,21, diferenca de R$ 421.920,21 das outras estratégias, essa
possui mais meses que se enquadram na regra de percentual de complementagdo de geracdo alocada,
obtendo desconto de 50% na parcela da TUSD.

A liquidacdo financeira apresentou valores e variagdes idénticas para todas as estratégias.
Embora as simula¢6es mostrem valores de crédito, ao implementar a operacao horaria nas simulacGes
de custo, chega-se a 19,66% de diferenca entre o PLD Horario e PLD Carga-Patamar. A diferenca entre
os créditos se da pelo elevado fator de carga da unidade. Logo, as oscilacdes da granularidade horéria
S840 mais onerosas ao agente, visto que a modulacdo de seus contratos sdo sempre flat.

Uma vez que a representatividade dos custos de distribuicdo e liquidagdo sdo pequenas e
constante, conclui-se que o impacto gerado pela nova precificacdo de energia atinge majoritariamente o
segmento de fornecimento, que é o balizador das diferengas de custo para as operagdes.

Nas estratégias propostas, a primeira é a que apresenta menor impacto com a implementacdo
da operacédo horaria. Ao todo, a operacdo anual do produtor independente apresentou um aumento de
R$ 1.921.120,87, representando aumento de 8,34%, quando a simulacdo horéria é aplicada. Ao
considerar a energia passivel de alocacdo em 100%, o produtor independente acaba atrelando 57,50%
(41,962 GWh) do seu consumo anual a sua propria geracdo. Assim, o volume de energia negociada no

curto prazo tem baixa representatividade de custo no fornecimento de energia, o que diminui os impactos
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da variacdo entre as bases temporais de pre¢co. Como a energia no mercado de curto prazo é sempre
valorada ao preco de PLD e &gio de mercado, as diferencas dos custos sdo proporcionais as negociagdes
realizadas.

Na estratégia que prevé a venda de 2 MWmed de geracao prépria em contrato bilateral de longo
prazo, obteve-se 0s maiores custos totais de operacdo e impacto final com a implementacdo do PLD
Horario. O impacto pela granularidade de precos foi de 13,34%. A venda da energia no contrato bilateral
onera a operacdo por comprometer em média 45,41% do seu volume de geragdo a um prego fixo. Uma
vez que o PLD, para ambas as granularidades, € maior que o valor de contrato, 0 agente aumenta seus
custos comprando energia que ele poderia ter alocado para sua prépria carga, a um custo menor.

A terceira estratégia se mostra a mais vantajosa em termos de custos totais de operacao, obtendo
uma economia de R$ 386.192,88 quando comparada a primeira estratégia, apresentando impacto de
8,49% de aumento de custos com a implementacdo da operacao horaria. Ao comprometer um percentual
fixo da sua geracdo para a venda no MCP, o agente lucra pela diferenca de precos das fontes incentivada
e convencional. Logo, a estratégia s6 encontrara beneficios se houve a diferenciagdo dos tipos de fonte
vendidos e adquiridos no mercado.

No que tange ao risco das operacdes, a op¢do mais segura é a de alocacdo total de geracdo. Uma
vez ficando menos exposto ao MCP, o agente reduz o risco entre as diferentes granularidades. Como
seus custos de geracao sao praticamente fixos e conhecidos pelo agente, a previsibilidade da operacédo é
maior e, consequentemente, seu risco também. Vé-se entdo que a estratégia que apresenta maior risco é
a terceira. Embora possua também o menor custo total, o agente pode escolher adota-la caso tenha
interesse em especular no mercado de curto prazo. Logo, conclui-se que, para os casos analisados, o
risco da estratégia de mercado adotada é diretamente proporcional a economia gerada.

Assim, quando analisadas as estratégias propostas, conclui-se que a implementacdo do preco
horéario de energia traz custos para todas as estratégias de mercado analisadas. A fim de mitigar esses
impactos, 0 agente produtor de energia pode: aumentar sua capacidade de geracdo, uma vez que ndo
opera a planta a plena carga ou assegurar seu volume de energia em contratos bilaterais de longo prazo
com modulacéo diferente de flat. Adquirir o volume faltante em contratos bilaterais de longo prazo, tem
o0 mesmo efeito de mitigar os impactos da mudanca de granularidade. O agente passa a assegurar um
custo fixo com energia em todos os meses e acabada ndo sofrendo os custos de aumento ou queda do
PLD. A modulagdo diferente de flat ird aumentar o crédito obtido na CCEE, uma vez que o recurso de
energia sera sempre proporcional ao consumo horario, aumentando a tendéncia de sobras na
contabilizagdo. Uma vez levantadas as diferencas entre as granularidades de prego, é necessaria a

reavaliacdo da operacédo de produtores independentes no mercado livre de energia.
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APENDICE D — Resultados mensais para as trés estratégias propostas e as diferencas entre
granularidades de preco.

Estratégia 1

Distribuicdo

Estratégia 2

Estratégia 3

PLD Horario

PLD Carga-Patamar

Diferenga

PLD Horario PLD Carga-Patamar |Diferenca

PLD Horario PLD Carga-Patamar |Diferenca

Janeiro RS 553.468,73 RS 553.468,73 0,00%| |Janeiro RS 553.468,73 RS 553.468,73 0,00%| |[Janeiro RS 553.468,73 RS 553.468,73 0,00%
Fevereiro RS 566.195,29 RS 566.195,29 0,00%| |Fevereiro RS 566.195,29 RS 566.195,29 0,00%| |Fevereiro RS 566.195,29 RS 566.195,29 0,00%
Margo RS 448.201,10 RS 448.201,10 0,00%| |Margo RS 542.265,55 RS 542.265,55 0,00%| |Margo RS 542.265,55 RS 542.265,55 0,00%
Abril RS 627.416,50 RS 627.416,50 0,00%| | Abril RS 627.416,50 RS 627.416,50 0,00%, |Abril RS 627.416,50 RS 627.416,50 0,00%
Maio RS 556.826,48 RS 556.826,48 0,00%| |Maio RS 556.826,48 RS 556.826,48 0,00%| [Maio RS 556.826,48 RS 556.826,48 0,00%
Junho RS 349.242,14 RS 349.242,14 0,00%| |Junho RS 430.465,44 RS 430.465,44 0,00%| |Junho RS 430.465,44 RS 430.465,44 0,00%
Julho RS 360.655,51 RS 360.655,51 0,00%| |Julho RS 422.071,30 RS 422.071,30 0,00%| |Julho RS 422.071,30 RS 422.071,30 0,00%
Agosto R$ 269.925,96 R$ 269.925,96 0,00%| |Agosto RS 332.408,24 RS 332.408,24 0,00%| |Agosto RS 332.408,24 RS 332.408,24 0,00%
Setembro RS 373.159,44 RS 373.159,44 0,00%| |Setembro RS 433.457,47 RS 433.457,47 0,00%| |Setembro RS 433.457,47 RS 433.457,47 0,00%
Outubro RS 522.523,13 RS 522.523,13 0,00%| |Outubro RS 522.523,13 RS 522.523,13 0,00%| |Outubro R$522.523,13 R$522.523,13 0,00%
Novembro RS 229.971,85 R$ 229.971,85 0,00%| |Novembro RS 229.971,85 RS 229.971,85 0,00%| |Novembro RS 229.971,85 RS 229.971,85 0,00%
Dezembro R$ 293.032,18 R$ 293.032,18 0,00%| |Dezembro RS 355.468,55 RS 355.468,55 0,00%| |Dezembro RS 355.468,55 RS 355.468,55 0,00%
Fornecimento Fornecimento Fornecimento
Més PLD Horario PLD Carga-Patamar |Diferenca Més PLD Horario PLD Carga-Patamar |Diferenca [l Més PLD Horario PLD Carga-Patamar |Diferenca
Janeiro RS 1.645.756,81 RS 1.309.877,26 25,64%| |Janeiro RS 1.721.885,12 RS 1.243.879,99 38,43%| |Janeiro RS 1.597.609,46 RS 1.261.729,92 26,62%
Fevereiro RS 2.667.309,81 RS 2.418.953,43 10,27%| |Fevereiro RS 3.138.001,46 RS 2.791.747,31 12,40%| |Fevereiro RS 2.618.985,96 RS 2.370.620,02 10,48%
Margo RS 1.635.917,50 RS 1.583.758,83 3,29% |Margo RS 1.674.711,89 RS 1.593.273,85 5,11%| |Margo RS 1.570.362,50 R$ 1.518.216,89 3,43%
Abril RS 1.557.947,66 RS 1.424.594,27 9,36%| |Abril RS 1.506.027,74 RS 1.318.943,27 14,18% | | Abril RS 1.536.002,78 RS 1.402.649,39 9,51%
Maio RS 1.293.544,18 RS 1.230.383,44 513% |Maio RS 1.130.504,02 RS 1.036.303,60 9,09% |Maio RS 1.253.392,01 RS 1.190.243,76 5,31%
Junho RS 1.078.952,29 RS 1.076.884,59 0,19%| |Junho RS 765.862,45 RS 761.934,99 0,52%| |Junho RS 1.006.872,61 RS 1.004.822,38 0,20%
Julho RS 1.425.115,94 R$ 1.353.590,10 5,28%| |Julho RS 1.376.764,87 RS 1.253.385,20 9,84%| |Julho RS 1.353.592,40 RS 1.282.066,56 5,58%
Agosto RS 1.482.139,43 R$ 1.443.743,27 2,66% |Agosto RS 1.553.359,57 R$ 1.460.752,60 6,34%| |Agosto RS 1.387.434,90 RS 1.349.038,74 2,85%
Setembro RS 1.650.548,04 RS 1.483.220,09 11,28%| |Setembro RS 1.728.866,04 RS 1.463.493,53 18,13%| |Setembro RS 1.585.150,26 RS 1.417.822,31 11,80%
Outubro RS 2.365.364,38 RS 1.823.596,82 29,71%| |Outubro RS 2.693.393,98 RS 1.913.248,82 40,78% | |Outubro RS 2.310.336,40 RS 1.768.579,10 30,63%
Novembro RS 1.596.107,90 RS 1.433.600,27 11,34%| [Novembro RS 2.058.751,10 RS 1.606.241,87 28,17%| |Novembro RS 1.472.513,04 RS 1.310.005,41 12,41%
Dezembro RS 1.444.944,26 RS 1.351.846,93 6,89%| |Dezembro RS 1.537.266,47 RS 1.345.909,81 14,22%| |Dezembro RS 1.343.299,76 RS 1.250.185,62 7,45%
Liquidagéo Financeria Liquidagdo Financeria Liquidagao Financeria

PLD Carga-Patamar |Diferenca Jll Més PLD Horario PLD Carga-Patamar |Diferenca PLD Carga-Patamar |Diferenca
Janeiro RS 46.995,17 R$ 17.527,66| 168,12%  |Janeiro RS 46.995,17 RS 17.527,66| 168,12%| |Janeiro RS 46.995,17 R$ 17.527,66| 168,12%
Fevereiro -R$ 17.868,99 -R$ 16.444,94 8,66% |Fevereiro -R$ 17.868,99 -RS 16.444,94 8,66% |Fevereiro -R$ 17.868,99 -RS$ 16.444,94 8,66%
Margo -RS 24.741,34 -R$ 16.393,72 50,92%| |Margo -R$ 24.741,34 -RS 16.393,72 50,92%| |Marco -R$ 24.741,34 -R$ 16.393,72 50,92%
Abril -R$ 12.052,61 -R$ 10.487,56 14,92%| |Abril -R$ 12.052,61 -RS 10.487,56 14,92%| |Abril -R$ 12.052,61 -R$ 10.487,56 14,92%
Maio -R$ 12.881,12 -R$9.526,12|  3522% |Maio -R$ 12.881,12 -R$9.526,12|  3522%| |Maio -R$ 12.881,12 -R$9.526,12|  35,22%
Junho RS 803,10 R$2.119,49| -62,11%  |Junho RS 803,10 R$2.119,49| -62,11%| |Junho RS 803,10 R$2.119,49| -62,11%
Julho -R$ 4.782,23 -R$ 3.217,03 48,65% |Julho -R$ 4.782,23 -R$ 3.217,03 48,65% | |Julho -R$ 4.782,23 -R$ 3.217,03 48,65%
Agosto -R$ 7.336,43 -R$ 6.754,01 8,62% |Agosto -R$ 7.336,43 -R$ 6.754,01 8,62%| |Agosto -R$ 7.336,43 -R$ 6.754,01 8,62%
Setembro -R$ 4.031,30 -RS 4.356,31 -7,46%| |Setembro -R$ 4.031,30 -R$ 4.356,31 -7,46% | |Setembro -R$ 4.031,30 -R$ 4.356,31 -7,46%
Outubro -R$ 2.919,34 -R$ 2.890,96 0,98%| |Outubro -R$ 2.919,34 -R$ 2.890,96 0,98%| |Outubro -R$ 2.919,34 -R$ 2.890,96 0,98%
Novembro -RS$ 3.454,06 -R$ 2.538,96 36,04% |Novembro -RS 3.454,06 -R$ 2.538,96 36,04%| |[Novembro -R$ 3.454,06 -R$ 2.538,96 36,04%
Dezembro -R$ 4.609,27 -R$5.390,47| -14,49%| |Dezembro -RS 4.609,27 -R$5.390,47| -14,49%| |Dezembro -R$ 4.609,27 -R$5.390,47| -14,49%

Estratégia 1 Estratégia 2 Estratégia 3
Segmento PLD Horario PLD Carga-Patamar |Variagdo Segmento PLD Horario PLD Carga-Patamar |Variagdo Segmento PLD Horario PLD Carga-Patamar |Variagdo
Distribuicdo RS 5.150.618,30 RS 5.150.618,30 0,00%| | Distribuicdo R$ 5.572.538,53 RS 5.572.538,53 0,00%| |Distribuicdo R$ 5.572.538,54 R$ 5.572.538,53 0,00%
Fornecimento | RS 19.843.648,20| RS 17.934.049,29 10,65%| |Fornecimento | RS 20.885.394,72 RS 17.789.114,84 17,41%| |Fornecimento | RS 19.035.552,08 RS 17.125.980,10 11,15%
Liquidagdo -RS$ 46.878,42 -R$ 58.352,92| -19,66%| |Liquidagdo -RS 46.878,42 -R$ 58.352,92| -19,66% |Liquidagdo -R$ 46.878,42 -R$58.352,92| -19,66%
Total R$ 24.947.388,07 RS 23.026.314,67 8,34% |Total RS 26.411.054,83 RS 23.303.300,45 13,34%| |Total RS 24.561.212,20 RS 22.640.165,71 8,49%
Representatividade Representatividade Representatividade

Distribuicao 20,65% 22,37% Distribui¢do 21,10% 23,91% Distribuicdo 22,69% 24,61%
Fornecimento 79,54% 77,89% Fornecimento 79,08% 76,34% Fornecimento 77,50% 75,64%
Liquidagdo -0,19% -0,25% Liquidagdo -0,18% -0,25% Liquidagao -0,19% -0,26%




