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SURDO, I. S. Andlise comparativa entre o PLD semanal e 0 novo PLD horario e os impactos da nova
precificacdo na remuneracdo da geracédo solar e edlica. 2021. 26. Monografia (Trabalho de Conclusédo
do Curso em Engenharia de Energia) — Escola de Engenharia, Universidade Federal do Rio Grande do Sul,
Porto Alegre, 2021.

RESUMO

O aumento expressivo da participagdo de fontes renovaveis intermitentes na matriz energética
brasileira, com destaque para as fontes solar e edlica, apontou para a necessidade do desenvolvimento e
implementacdo de uma metodologia de precificacdo de energia para trazer mais isonomia entre 0s precos
praticados no mercado e o custo real da operacdo do sistema, permitindo mais flexibilidade e
competitividade ao setor elétrico. Desta forma, em janeiro de 2021, alterou-se o horizonte e a granularidade
da precificacdo da energia de semanal para horaria, o0 que implica em grandes mudancas nas operacoes
econbmicas dos agentes em geral e principalmente nos resultados do Mercado de Curto Prazo. Este trabalho
apresenta uma analise comparativa entre a precificacdo em base semanal e 0 novo modelo com horizonte
de curto prazo, com formacdo de precos em base horéria, de forma a aprofundar o entendimento da
aplicacdo préatica e apurar as principais diferencas entre as metodologias, bem como analisar o impacto
dessa nova metodologia na remuneracédo de usinas de geracdo eolica e solar. A analise € feita a partir de um
estudo de caso simulando o processo de liquidag&o financeira e contabilizagdo no Mercado de Curto Prazo
realizado pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica no ano de 2020, a fim de entender os
principais riscos e beneficios da nova metodologia de precificacdo no resultado desses empreendimentos
de geracéo.

PALAVRAS-CHAVE: PLD Horério, Precificagdo de Energia, Mercado Livre



SURDO, I. S. Comparative analysis between the weekly PLD and the new hourly PLD and the
impacts of the new precification on the remuneration of solar and wind generation. 2021. 26.
Monografia (Trabalho de Conclusdo do Curso em Engenharia de Energia) — Escola de Engenharia,
Universidade Federal do Rio Grande do Sul, Porto Alegre, 2021.

ABSTRACT

The expressive increase in the participation of intermittent renewable sources in the Brazilian
energy matrix, with emphasis on solar and wind sources, pointed to the need to develop and implement an
energy pricing methodology to bring more equality between the prices practiced in the market and the real
cost of the system operation, allowing more flexibility and competitiveness to the electricity sector. Thus,
in January 2021, the horizon and granularity of energy pricing was changed from weekly to hourly, which
implies major changes in the economic operations of agents in general and especially in the results of the
Short-Term Market. This paper presents a comparative analysis between pricing on a weekly basis and the
new model with a short-term horizon, with pricing on an hourly basis, in order to deepen the understanding
of the practical application and ascertain the main differences between the methodologies, as well as analyse
the impact of this new methodology on the remuneration of wind and solar generation plants. The analysis
is based on a case study simulating the process of financial settlement and accounting in the Short-Term
Market carried out by the Camara de Comercializac&o de Energia Elétrica in 2020, in order to understand
the main risks and benefits of the new methodology of pricing in the result of these generation enterprises.

KEYWORDS: Hourly PLD, Energy Pricing, Free Contracting Market
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1 INTRODUCAO

Os modelos de precificagdo do Prego de Liquidacédo das Diferencas (PLD) vigentes no mercado de
energia brasileiro até 2020, chamados de NEWAVE e DECOMP (CCEE, 2020e), sdao modelos utilizados
em cascata para precificacdo de médio e curto prazo, respectivamente, e foram desenvolvidos para uma
matriz com alta predominéancia das fontes hidraulicas, onde hd menor variacdo e maior previsibilidade na
geracdo de energia. Esses modelos tém a finalidade de minimizar o custo da geracao hidraulica no médio e
longo prazo, onde o primeiro modelo gera uma fun¢do de custo futuro baseada nos niveis dos reservatorios
hidraulicos que é utilizada, posteriormente, no segundo modelo para precificacdo de curto prazo do impacto
da utilizacdo da 4gua armazenada na geragdo. Entretanto, vem-se observando um aumento significativo na
participacdo de fontes renovaveis intermitentes na matriz elétrica brasileira, abrindo margem para discussédo
acerca da eficiéncia desses modelos. De 2014 até 2019, verificou-se um crescimento de aproximadamente
1 GW médio ao ano na geracdo de energia proveniente de fontes e6licas na matriz energética, totalizando
mais de 6 GW médios de energia gerada neste ultimo ano. J& as fontes de energia solar apresentaram um
crescimento menos acentuado neste periodo, sendo sua representatividade inexpressiva na matriz energética
em 2014, chegando em 2019 perto de 1% de representatividade, com mais de 0,5 GW médio de geragdo
(ONS, 2020). Ainda, segundo o Acompanhamento da Expansdo da Oferta de Geracdo de Energia Elétrica
da ANEEL (ANEEL, 2020), a previsdo € de que até 2024, inicie-se a operagdo de aproximadamente 7 GW
de poténcia instalada em usinas solares. Este aumento cada vez mais expressivo da participagdo de fontes
intermitentes na base de geracdo do Sistema Interligado Nacional (SIN) gerou a necessidade de rever a
forma como é realizada a formacao do preco da energia. A partir disso, a Camara de Comercializacao de
Energia Elétrica (CCEE) propds o desenvolvimento de outro modelo para o calculo da precificagdo do
PLD, a fim de trazer mais correspondéncia entre os precgos praticados no mercado e 0 comportamento real
da operacéo do sistema (consumo e geracao). Esse modelo, chamado DESSEM (CEPEL, 2020), vem sendo
desenvolvido e ajustado (MME, 2019) e foi utilizado para fins de programagéo da operagdo pelo ONS no
ano de 2020. De abril de 2018 até a efetiva implementacdo do preco horario, paralelamente ao calculo do
PLD em base semanal, a CCEE também realizou o célculo e divulgacdo do Prego horario “Sombra”, dando
origem a “Opera¢ao Sombra”, que por sua vez teve como principal objetivo se antecipar aos eventuais
impactos da adog&o do novo modelo no PLD e seus efeitos na contabilizagdo do Mercado de Curto Prazo.
A partir de 1° de janeiro de 2021, o modelo DESSEM passou a ser utilizado oficialmente para fins de
formacdo do PLD horario, da contabilizacéo e de liquidacdo financeira pela CCEE (CCEE, 2020b).

Nesse contexto e observando uma possivel diferenca no resultado do Mercado de Curto Prazo de
agentes de geracdo via PLD patamar e horario, e consequentemente, na remuneragdo dessas usinas,
vislumbra-se um potencial de pesquisa a partir da comparacdo econdmica entre as duas modalidades de
precificacdo para as fontes de energia solar e edlica, de forma a identificar novas estratégias e oportunidades
de negdcio, bem como analisar o impacto no setor elétrico e no valor de empreendimentos ja existentes. De
antemdo, um fato interessante a ser observado se deve a semelhanca da curva de geracdo solar com a de
precificacdo horéria ao longo do dia. Outra caracteristica a ser avaliada é se essa similaridade sera um
incentivo para essa fonte.

Desta forma, o objetivo principal deste trabalho é realizar uma andlise confrontando os dados de
geracdo horaria com o pre¢o horéario, bem como contrapor os dados de geracdo por semana e patamar com
0 PLD semanal, simulando os eventos de Contabilizacdo e Liquidagdo da CCEE, e analisando as diferencgas
financeiras entre eles. Para viabilizar o estudo de caso proposto, séo utilizados os dados publicos, os quais
estdo disponiveis nos relatérios do InfoMercado na biblioteca virtual da CCEE e nos dados de Operacao do
SIN no ONS, conforme descrito no capitulo 3.

2 FUNDAMENTAGAO TEORICA

Neste capitulo, os tépicos sdo apresentados de modo a contextualizar de forma resumida as
diferentes estruturas de mercado e de precificacdo de energia, a constituicdo do setor elétrico nacional, as
caracteristicas do mercado brasileiro e a cadeia de modelos mateméticos utilizados na precificacdo da
energia. Finalmente, é apresentado como funciona o Mercado de Curto Prazo brasileiro, no qual permeara
as andlises deste trabalho.



2.1 Estruturas de negociacao e de formacédo de precos dos mercados de energia

A década de 1990 foi marcada por reformas setoriais ocorridas em diversos mercados de energia
elétrica pelo mundo. Essas reformas visavam realizar a transi¢ao das estruturas de mercado de monop6lios
regulados para condi¢do de competicdo total, onde essas estruturas podem ser diferenciadas pelo grau de
influéncia do monopdlio nas negociagdes. S&o elas: 0 monopdlio integrado, comprador Unico, competicéo
no atacado e competigédo no varejo (HUNT, 2002).

No primeiro modelo, ndo existe competicdo em nenhum segmento do fornecimento de energia.
Entretanto, a falta de competic¢do na geracdo é o mais impactante, visto que é o Unico segmento que ndo é
um monopolio natural, além do fato de que a parcela mais significativa nos custos da cadeia de
fornecimento esta na geragdo. Este era 0 modelo do setor elétrico brasileiro até a reforma da década de
1990. No segundo modelo, a competicdo entre diversas fontes geradoras comeca a aparecer € 0 monopélio
é exercido pelo “agente comprador”. O governo, que representa esse “agente comprador”, por sua vez,
define quais sdo os geradores a serem despachados através de uma “agéncia de compra de energia”, também
chamada de pool. Outra responsabilidade importante do governo nesse modelo é definir a expanséo do
sistema, incentivando os geradores a melhorar a eficiéncia produtiva. A estrutura desse modelo se baseia
em competicdo por contratos de longo prazo, chamados de Power Purchase Agreement (PPA). Esses
contratos funcionam como garantia financeira para novos investimentos em ativos de geragdo. Assinado o
contrato de fornecimento, o comprador esta protegido do risco de exposi¢éo durante a duragao do contrato,
e a fonte geradora (vendedor) garante a entrega da energia. O terceiro modelo, ou modelo de competicdo
no atacado, foi o modelo utilizado no setor elétrico brasileiro na reestruturacdo da década de 1990,
influenciado pela reestruturacdo do setor elétrico inglés, que havia proposto esse modelo anteriormente. A
diferenca entre esse e 0 modelo antecessor, € que a competicdo na geragdo agora € incentivada pela
possibilidade de varios compradores, e ndo mais por um comprador Unico. A ideia desse modelo é que as
diversas fontes geradoras possam acessar o sistema de transmissdo, e oferecer energia a grandes
consumidores por meio de contratos bilaterais de longo prazo ou através do MCP, com o prego definido
pelo mercado. As empresas de distribuicdo ainda tém o monopdlio de venda para 0s pequenos
consumidores, também chamados de consumidores cativos. No quarto modelo, todos os consumidores,
grandes, médios e pequenos tem a liberdade de escolha de seus fornecedores (CAMARGO, 2005). O
resumo dos modelos é apresentado no Quadro 1.

Quadro 1 — Resumo dos modelos de operacdo em mercado de energia.

. Comprador Competicdo no Competicdo no
Monopélio . )
Unico ou Pool atacado varejo
Competigdo na L o o o
y N&o ha Significativa Significativa Significativa
geracao
ESCOlha do 7 7 - - - - - -
o Né&o ha Né&o ha Significativa Significativa
distribuidor
Escolha do ) . . o
. Nao ha Nao ha Nao ha Significativa
consumidor

Fonte: Adaptado de Hunt e Suttleworth (1996, p. 22).

Além das estruturas de negociacdo, a formacéao de precos nos mercados de energia elétrica também
se diferencia entre modelos e se estrutura basicamente em dois tipos. Os mercados do tipo net pool ou
mercados de contratos bilaterais de curto prazo e os mercados do tipo gross pool. No primeiro tipo, 0s
agentes podem negociar o pre¢o da energia livremente, ou seja, 0 comprador e o vendedor estabelecem o
preco a ser praticado no contrato. A oferta resultante desses contratos é informada ao operador, o qual
realiza o despacho em fungdo desses contratos. Mercados como o da Califérnia, Portugal e Reino Unido
possuem sua caracteristica de despacho e precificacdo por meio da metodologia por contratos fisicos
(CASTRO et al., 2017). Ja no tipo gross pool, quem estabelece o preco é um agente Unico ou operador do
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sistema, com a finalidade de minimizar o custo da operacao independente dos contratos. Isso quer dizer que
0s contratos celebrados entre 0s agentes representam apenas contratos financeiros que nédo interferem no
despacho fisico da energia. Nesse tipo, a precificacdo ocorre em funcéo desse despacho de energia, que é
feito de maneira crescente em relagcéo ao custo de opera¢do das usinas. Desta forma, todos os geradores sdo
remunerados pelo preco marginal do gerador mais caro despachado, e assim, 0 modelo incentiva a oferta
de precos por parte desses, proximos ao seu custo de opera¢do (SHUTTLEWORTH e MCKENZIE, 2002).
Varios paises da América do Sul como Peru, Chile e Coldmbia tém seus mercados caracterizados pela
precificacdo e despacho centralizado. No Brasil, em funcdo da predominancia hidrica na matriz energética,
a precificacdo leva em consideracdo principalmente a hidrologia e ndo a interacdo da oferta e demanda de
energia (CASTRO et al., 2017), o que caracteriza seu modelo de despacho e precificacdo da energia como
modelo gross pool.

Na proxima secao, serdo abordados alguns desses mercados e a maneira como sdo estruturadas as
suas negociacoes, a fim de permitir uma visdo global e contrapor com 0 modelo de mercado brasileiro.

2.2 Mercados de energia pelo mundo

Historicamente, os mercados de energia no mundo organizaram-se em estruturas de monopolio
verticalizados, onde empresas monopolistas eram responsaveis por toda cadeia produtiva de energia,
encarregadas pela producéo, transporte e distribuicdo de energia até o consumidor final (JOSKOW, 2008).

Induzida pelos problemas decorrentes desses monopdlios verticalizados, a Inglaterra foi um dos
primeiros paises a passar por reestruturacdo do seu setor elétrico em um processo de liberalizacdo que se
iniciou por forga do Electricity Act em 1989, onde ocorreu a privatizacdo das empresas estatais da cadeia
de fornecimento de energia do pais, e por consequéncia, a desverticalizacdo do setor. Como elementos
centrais da reestruturacdo, pode-se citar as mudangas nas regulacGes dos sistemas de transmissdo e
distribuicdo, chamados de monopolios naturais, que passaram a ter suas tarifas definidas por uma agéncia
reguladora, a criagdo de um mercado atacadista, ambiente onde sdo realizadas transagdes de compra e venda
de energia, além da liberacdo do mercado varejo, onde todos os consumidores tem livre escolha do
comercializador do servigo (JOSKOW, 2008). A reestruturacdo inglesa serviu de modelo para varios paises,
porém a estrutura mercadoldgica varia bastante de pais para pais de acordo com as suas caracteristicas de
matriz energética, despacho de usinas e sistema (CASTRO et al., 2017).

De maneira geral, com a liberalizacdo dos mercados de energia em varios paises, nota-se a
tendéncia de evolugédo para dois dos tipos de mecanismos de mercado: 0 mercado de varejo e 0 mercado
atacadista. No mercado de varejo a energia é vendida diretamente para os consumidores finais, como
consumidores residenciais e comerciais. Ja no mercado atacadista, a energia é vendida em grandes blocos
para grandes consumidores, comercializadores e distribuidores. Ainda, o mercado atacadista pode ser
dividido em dois tipos: 0 modelo de comprador Unico e 0 modelo de mercado de curto e longo prazo
(CASTRO et al., 2017). Na Figura 1 ¢ possivel visualizar esses dois tipos de organizacao.
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Figura 1: Modelos de organizagdo basica do mercado atacadista: a) modelo comprador Unico; b) modelo de curto e

longo prazo.
a) b)
G G G G G G G G G
[} f P
J | | \ ! Mercado curto prazo
| |
Mercado ht‘u dis lefc: \1\‘fll( caylipta ‘
l l ' \ Mercado longo prazo
\ |
| .
D/C | D\ |
| | \
COMPRADOR UNICO ' \6 ‘ \'4
G.C G.C
v
D/C CONSUMIDOR CONSUMIDOR

|
CONSUMIDOR C ONS'UMIDOR
G- Gerador
D/C - Distribuidor e/ ou comercializador
G.C - Grande consunudor

Fonte: Castro et al. (2017).

No Reino Unido, a abertura do mercado de varejo ocorreu em 1999, possibilitando que os
consumidores residenciais e comerciais de baixo consumo pudessem escolher livremente 0s seus
fornecedores de energia. Esses fornecedores, por sua vez, compram a energia a ser vendida no varejo no
mercado atacadista de longo prazo, por meio de contratos bilaterais, e 0s custos sdo repassados aos
consumidores finais gerando concorréncia nos precos e estimulando que estes comercializadores busquem
bons negdcios para firmar contratos (SALIES e PRICE, 2004).

J& 0 mercado atacadista britanico possui suas transagOes divididas em dois mecanismos: atraves de
contratos bilaterais, que podem durar de um dia até anos, ou através do mercado de curto prazo, onde o
preco praticado é aquele que garante que a oferta e a demanda fiqguem em equilibrio. Quem estabelece esse
preco é o operador do sistema, que tem a responsabilidade de balancear a energia resultante da diferenca
entre 0s contratos e 0 consumo e geracao real do sistema. Ainda, diferente do mercado varejista, no mercado
atacadista os contratos sdo firmados entre geradores, comercializadores e consumidores de grande porte
(CPFL, 2014).

Conforme apontam Shuttleworth e McKenzie (2002), os mercados de curto prazo no ambito
mundial se organizam pelas duas maneiras ja citadas na secdo 2.1: o gross pool e o net pool, sendo este
altimo o modelo utilizado pelos mercados europeus e norte-americanos. Nestes mercados, as negociacdes
de curto prazo, também chamadas de liquidacéo das diferencas, caracterizam-se pelo periodo de realizagdo
e sdo separadas em trés tipos: mercado do dia seguinte, onde se liquida a energia para o dia seguinte;
mercado intradiario, no qual os agentes podem ajustar suas posi¢des no mesmo dia do despacho fisico; e 0
mercado em tempo real. Nota-se que em todos o0s tipos o prego é determinado pela interagdo entre a oferta
e a demanda de energia, diferenciando-se apenas pelos tipos de contrato. Em comparacdo com 0s mercados
internacionais, a precificacdo de energia no mercado brasileiro leva em consideracdo, principalmente, a
hidrologia e ndo a interacéo da oferta e demanda de energia (CASTRO et al., 2017).

2.3 Historico do setor elétrico brasileiro

Até a reforma do setor elétrico brasileiro, iniciada nos anos 90, o modelo do setor elétrico era
caracterizado por empresas verticalizadas e predominantemente estatais, as quais integravam as fases de
geragdo, transmissao e a distribuicdo de energia elétrica, incluindo a comercializacdo. Na época, existiam
apenas consumidores cativos, 0s quais somente podem comprar energia da distribuidora local (SOUSA,
2020). Desta forma, ndo havia competicdo nas atividades relacionadas a energia, que juntamente com a
inexisténcia de 6rgdo regulador, conflito de interesses sem arbitragem e a ma gestdo das empresas de
energia provocada pela auséncia de incentivos a eficiéncia produtiva, culminaram na exaustdo desse
modelo, estimulando a busca por alternativas (PIRES, 2000).
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No inicio dos anos 90, o forte endividamento das empresas concessionarias de energia, ocasionado
pelo congelamento das tarifas para contencdo da inflacdo crescente e a estagnacdo da oferta de energia
elétrica (SOUSA, 2020), forcou o governo brasileiro a propor a desverticalizacdo do setor elétrico,
implementando reformas que visavam a reducdo do papel do Estado nesse setor, por meio da desestatizagdo
de ativos e de estimulo a competicdo no segmento de geracdo (LEITE e CASTRO, 2008).

Primeiramente, o governo federal publicou a Lei 8.631/93 (BRASIL, 1993) que impss a
obrigatoriedade na celebragdo de contratos bilaterais de suprimento de energia entre comercializadoras e
distribuidoras de energia. A segunda grande mudanca no projeto de reestruturacdo do setor elétrico
brasileiro (projeto RE-SEB) foi a publicacdo da Lei 9.074/95 (BRASIL, 1995), que regulou o regime
concorrencial na licitagdo de concessfes para projetos de geracdo e transmissdo de energia elétrica, e
estabeleceu a possibilidade de contratacdo de energia elétrica por meio de contratos bilaterais negociados
entre consumidores livres e produtores independentes, nos moldes de como é feito atualmente (PIRES,
2020). Segundo Sousa (2020), no mesmo ano, o regime tarifario passou a ser precificado pelo “custo
marginal de operagdo”, que se diferencia do modelo anterior por gerir os riscos setoriais. Neste novo
modelo, as empresas de energia elétrica que assumem o risco dos investimentos, 0s quais anteriormente
eram responsabilidade do governo, ou seja, oriundos de verba publica.

Em 1996, coordenado pelo Ministério de Minas e Energia (MME), o projeto RE-SEB foi
implementado e teve como marco de inicio, a publicacéo da Lei 9.427/96 (BRASIL, 1996), que institui a
ANEEL como 6érgdo regulador e fiscalizador do setor elétrico (PIRES, 2020). Este projeto norteou a
estruturacdo do setor de maneira horizontal, ou seja, com a segmentacdo da cadeia de fornecimento de
energia elétrica conforme a Figura 2 (SOUSA, 2020).

Figura 2: Representa¢do simplificada da segmentagdo da cadeia de fornecimento de energia elétrica horizontal.

- Distribuicao - Comercializacao

Fonte: Sousa (2020).

Geracéo ‘ Transmissao

Dos segmentos da cadeia de fornecimento de energia elétrica, os agentes de geracdo podem ser
concessionarios de servico publico de geragdo, produtores independentes ou autoprodutores de energia
elétrica. Os agentes de transmissdo sdo responsaveis pela disponibilidade dos sistemas de transmissao. Os
agentes de distribuicdo sdo empresas concessionarias ou permissionarias que atendem a demanda de energia
elétrica dos seus consumidores locais com tarifas e condi¢Bes reguladas e homologadas pela ANEEL. E,
finalmente, os agentes de comercializacdo sdo 0s agentes comercializadores, consumidores livres,
consumidores especiais, agentes importadores e exportadores de energia elétrica (CCEE, 2020a).

Além dessa reestruturacdo, dada a necessidade de garantir a seguranga, confiabilidade e qualidade
do sistema, foi necesséaria a criacdo de um 6rgao responsavel pela operagdo de todo o Sistema Interligado
Nacional (SIN), chamado de Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), o qual realiza o despacho da
energia gerada pelas usinas com a finalidade de atender a demanda de energia elétrica e minimizar os custos
de operacdo, bem como garantir que o sistema de transmissdo opere dentro dos limites de seguranca
operacional. Ainda, se fez necessaria a criagdo de um ambiente onde as operaces de compra e venda entre
o0s agentes pudessem ocorrer. Desta forma criou-se 0 Mercado Atacadista de Energia (MAE), onde as
negociacOes eram feitas por meio de contratos bilaterais e do Mercado de Curto Prazo (MCP), mercado
onde os precos sdo determinados pelas condi¢des de oferta e demanda de um periodo, também conhecido
como Mercado Spot. Mais tarde, na revisao do modelo do setor elétrico, em 2004, o MAE foi substituido
pela Cémara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), que até hoje € responsavel pela
operacionalizacdo das atividades de comercializacdo de energia entre os agentes, prezando por um ambiente
competitivo e seguro, contribuindo para a evolucao sustentavel do mercado (SOUSA, 2020). Na Figura 3
é possivel visualizar esquematicamente a estrutura atual do setor elétrico.



Figura 3: Estrutura do setor elétrico brasileiro.
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As Ultimas reformas no setor elétrico brasileiro tiveram como um dos propdsitos incentivar a
competicdo no segmento de geragdo de energia, parcela mais significativa nos custos da cadeia de
fornecimento, e consequentemente diminuir os pregos da energia (CAMARGO, 2005). Desta forma, o
mercado atualmente encontra-se estruturado em um modelo hibrido entre a Competicdo no Atacado e
Comprador Unico. Além disso, 0 modelo do mercado brasileiro é marcado pela obrigatoriedade de
contratacdo de energia por parte dos agentes de forma que cubra 100% da sua carga. Essa contratacdo é
realizada por meio de contratos bilaterais entre consumidor e gerador/comercializador, onde a energia
comercializada é proveniente de ativos de geracao que possuem uma garantia fisica. A garantia fisica € um
contrato dos geradores recebido pelo Ministério de Minas e Energia e calculado utilizando uma metodologia
definida regulatoriamente, que corresponde a quantidade méaxima de energia relativa & determinada usina
que poderd ser utilizada para atendimento de uma determinada carga ou que podera ser comercializada por
meio de contratos. 1sso quer dizer que toda e qualquer energia comercializada entre os agentes do mercado
é uma parcela ou a totalidade de um contrato de garantia fisica de um agente gerador. Ainda, vale ressaltar
que a garantia fisica € sempre menor que a poténcia instalada da usina (CASTRO et al., 2014).

Adicionalmente, tendo em vista a contratagdo compulséria de 100% da carga, o Brasil também
conta com um mecanismo de mercado de curto prazo para apuracdo das diferencas entre volumes
contratados e consumidos, ou em caso de geradores, de montantes gerados e a sua garantia fisica. Essas
diferencas séo valoradas & um prego denominado de Preco de Liquidacao das Diferengas (PLD), que até o
final de 2020 era calculado ex-ante em base semanal pelos modelos computacionais. Até 31 de dezembro
de 2020, esses modelos projetavam o valor da energia para a proxima semana operativa, para cada
submercado (Sudeste/Centro-Oeste, Sul, Nordeste e Norte) e para cada patamar de carga (leve, médio e
pesado), levando em consideracdo uma série de varidveis de entrada, mas principalmente o regime de
afluéncias e a previsdo de carga, buscando o ponto 6timo no beneficio imediato da utilizacdo da agua para
geracdo de energia e o beneficio futuro do seu armazenamento. Em paralelo, desde abril de 2018 até o final
do ano de 2020, a CCEE, diariamente, publicava os valores calculados para o preco horéario, adjacente aos
valores de PLD semanais, de forma a promover a previsibilidade dos impactos e garantir a reprodutibilidade
e transparéncia dos dados pelos Agentes. Esta operacdo era chamada de “Operagdo Sombra” a qual
permeara parte das analises de mercado realizadas nesse trabalho.



2.4 Precificacdo de energia no Brasil

No Brasil, os modelos vigentes de formacdo de precos, utilizados desde meados dos anos 2000,
foram desenvolvidos baseados nas caracteristicas de um sistema onde aproximadamente 90% da matriz
elétrica era advinda de fontes hidraulicas, cuja variacdo nos precos era menor, € a capacidade de
previsibilidade era maior (FIMENTEL, 2019). Atualmente, a matriz de geragdo elétrica vem sofrendo uma
profunda mudanca, onde observa-se no ano de 2019 uma reducdo para aproximadamente 65% de geracdo
hidraulica na matriz, além do crescimento das fontes renovaveis, como a e6lica e a solar, que representam
8,6% e 1% da geracdo, respectivamente (BEN, 2020). Com a entrada dessas fontes intermitentes, e
consequentemente, o aumento na dificuldade de previsdo da geracéo, discutiu-se o efeito na formacao do
preco da energia elétrica e na dificuldade da estimativa e previsibilidade do custo da geragdo de energia via
modelos vigentes (GIRARDI, 2020).

Neste contexto, sdo utilizados modelos computacionais em cadeia para a formacao do preco, onde
0 modelo com horizonte de médio e longo prazo (NEWAVE) determina a estratégia de geragdo hidraulica
e térmica que minimiza o custo de operac¢do para todo o horizonte de planejamento (até 5 anos). O objetivo
principal desse modelo é valorar a &gua em funcdo dos niveis de reservatorio do sistema. Como resultado
do modelo, temos as func¢des de custo futuro, que traduzem para 0 modelo de horizonte de curto prazo
(DECOMP) o impacto da utilizagdo da 4gua armazenada nos reservatorios. Como resultado desse ultimo
modelo, para as usinas cujo despacho ocorre de maneira centralizada pelo ONS, surge uma nova fungéo de
custo futuro, além dos despachos de geracéo por usina hidraulica e térmica de cada submercado, bem como
0s custos marginais de operacdo para cada submercado, cada semana e cada patamar de carga (CCEE,
2020¢e). Pode-se observar o fluxograma da cadeia de modelos utilizados para o planejamento da expanséo
da geracdo e da operacdo do sistema na Figura 4, onde estdo destacados os modelos que resultam nas
funcdes de custo futuro utilizadas na precificacdo da energia. VVale ressaltar que existe uma série de modelos
auxiliares que sdo fontes dos dados de entrada utilizados nos modelos de otimizag&o do custo, tais como
previsdo de carga e previsdo de afluéncias, porém néo sdo o foco do trabalho e ndo serdo abordados.



Figura 4: Fluxograma da cadeia de modelos utilizados para o planejamento e operacéo do sistema.
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Como principais resultados dos modelos NEWAVE e DECOMP em cascata, tem-se o despacho de
geracdo por usinas hidraulicas e térmicas para cada submercado, e o0 Custo Marginal de Operacdo (CMO),
que até 2020 eram disponibilizados em valores para cada semana e patamar de carga (CCEE, 2020e). O
CMO representa o custo adicional para atender a proxima demanda do sistema, de modo a supri-la com o
menor custo possivel observando o despacho das usinas hidraulicas e térmicas. Esta ordem de despacho é
chamada de ordem de mérito e elenca as usinas de geracdo em ordem crescente de custos (ANEEL, 2020).
Desta forma, o0 CMO ¢ determinado pelo ponto 6timo entre as curvas de oferta e demanda de energia. A
Figura 5 demonstra como funciona esta determinacdo, considerando uma demanda inelastica.



Figura 5: Ordem de mérito e determinacdo do custo marginal de operacao.
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Fonte: Adaptado de Hunt (2002).

A demanda (inelastica) do sistema esta representada na Figura 5 pela linha vertical chamada de
carga. Pode-se notar que para atendimento da demanda do sistema, é necessario o despacho do gerador 12.
Desta forma, 0o CMO do sistema é dado pelo custo de geracéo da usina 12. Pode-se exemplificar observando
duas situacdes hipotéticas em submercados brasileiros diferentes. O primeiro submercado tem os niveis
satisfatorios de seus reservatorios, enquanto o segundo submercado esta com 0s niveis de reservatorios
baixos. A fim de minimizar o custo total da operag&o, leva-se em conta o custo imediato, que como 0 nome
sugere, € 0 custo da usina para suprir a demanda imediatamente, e o custo futuro, que leva em consideragdo
o risco hidroldgico. A utilizacdo da geracao térmica, tem um custo imediato alto, mas o custo futuro baixo.
J& a geracdo hidraulica, por sua vez, tem um custo imediato baixo, entretanto, o seu custo futuro podera ser
alto, observando que caso a agua dos reservatérios seja utilizada, e o cenario de afluéncias futuro ndo seja
positivo, podera ocorrer um déficit de energia. Assim, 0 ONS devera optar por despachar usinas hidraulicas
no primeiro submercado, fazendo com que o CMO seja mais baixo que o do segundo submercado, onde
provavelmente a usina a ser despachada seria térmica. Desta forma, nota-se que 0 CMO pode ser diferente
para cada submercado, semana e patamar de determinado més.

Para esclarecer o conceito de patamares de carga, se faz necessario entender a sua divisdo e
classificagdo nos trés niveis. Tradicionalmente, os horarios do dia com menor consumo de energia sao
classificados como leve, horarios com consumo intermediario como médio e os de maior consumo como
pesado. Além disso, o dia da semana e a questdo sazonal impacta diretamente na curva de carga e nos
horéarios onde esse consumo sera maior ou menor. Dessa forma, existem classificagdes diferentes para cada
nivel de patamar de carga, observado o dia da semana e a época do ano. No Quadro 2 é apresentado como
eles séo classificados, observando que existe trés grandes divisdes, sendo uma para inverno, outra para
verdo e mais uma para o periodo de transigdo entre inverno e verdo, além da distingdo entre dias Uteis e
finais de semana e feriados visando relacionar os niveis de carga com o0s respectivos horérios do dia em
funcg&o de cada particularidade.
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Quadro 2: Classificacdo dos patamares de carga

Maio a Agosto Abril, Setembro e Outubro Novembro a Margo
Patamar de Carga . Sdbado, domingo . Sabado, domingo . Sabado, domingo
22 3 62 feira ] 22 3 62 feira ] 22 3 62 feira )
e feriado e feriado e feriado
12hal8h 12hal18h 12ha202h
L 12ha72h 12ha8h 12ha8h
eve @ 232ha242h @ 232ha242h @ 242h
8hall2h 92hal02h 92ha102h
Médio 192ha222h 192ha222h 212ha232h
232ha242h 212ha242h 192ha242h
Pesado 112ha222h - 112ha202 h - 112ha182h -

Fonte: Adaptado de CCEE (2020).

Utilizando as mesmas premissas e forma de célculo do CMO, ocorre a determinagéo do Precgo de
Liquidagdo das Diferencas (PLD). Entretanto, segundo Pappas (2018), existem dois pontos a serem
destacados quanto a determinacdo do PLD: (i) o PLD possui um teto e um piso, determinados anualmente
pela agéncia reguladora, (ii) o célculo do PLD nédo considera restricdes de transmisséo internas aos
submercados. Dessa forma, quando ndo h& nenhuma restricdo na transmissdo e 0 CMO esté dentro dos
limites regulatérios estabelecidos para o PLD, os dois valores sdo iguais. O PLD, por sua vez, é utilizado
para valorar as diferencas entre os montantes de energia contratados e consumidos pelos agentes no
Mercado de Curto Prazo. Tal valoragdo da diferenca de montantes é chamada de evento de contabilizacdo
financeira da CCEE (CCEE, 2020b). Desta forma, essas contabilizagdes sdo liquidadas de maneira
multilateral, ou seja, ndo ha indicacdo de parte e contraparte. Um agente em posi¢do credora ira receber seu
crédito de todos os devedores do mercado e ndo de um agente especifico e, por outro lado, um agente em
posicdo devedora ird efetuar o pagamento para todos os credores do mercado e ndo a um agente especifico.
Este processo é chamado de evento de liquidacdo financeira da CCEE, e até a data de elaboragdo deste
trabalho ocorre mensalmente. Ele marca 0 momento do pagamento e recebimento dos montantes apurados
no evento de contabilizacdo (CCEE, 2020d). Esses mecanismos serdo abordados em maior detalhe na secao
2.5.

Levando em consideracdo as mudancas que o sistema vem sofrendo, foi desenvolvido um novo
modelo computacional com horizonte de curtissimo prazo (DESSEM), que a partir dos resultados obtidos
nos outros modelos, tem o objetivo de determinar a programacé&o diéria da operacgao, formando precos em
base horaria, de forma a traduzir as volatilidades causadas pelas fontes intermitentes e trazer maior
correspondéncia com a real operagdo do sistema (GIRARDI, 2020). Desde abril de 2018, a CCEE,
diariamente, publica os valores calculados para o preco horario, adjacente aos valores de PLD semanais.

2.5 Mercado de curto prazo

O Mercado de Curto Prazo no Brasil (MCP) é um mecanismo que segue 0 modelo de comprador
Unico, onde todas as transa¢fes de compra e venda de energia sdo centralizadas pela CCEE. Além disso, a
CCEE também possui um Sistema de Coleta de Dados de Energia (SCDE), ambiente onde as medicGes
verificadas de consumo e/ou geracdo sdo coletadas e registradas. Dessa forma, é possivel realizar o balan¢o
de energia, e consequentemente, a apuracdo, valoragéo e liquidagdo das diferencas entre os montantes de
energia elétrica gerados, contratados e consumidos pelos agentes do mercado (CCEE, 2020b).

A operacdo do mercado de curto prazo comeca com a apuracgao dos montantes gerados/consumidos
de um determinado perfil de agente, para cada semana e cada patamar de carga de um determinado més.
De acordo com as Regras de Comercializacdo da CCEE (CCEE, 2021d), essa apuracdo se da a partir do
balanco energético conforme:
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NETgsrw = TGGg 5w+ MREq 5w —TGGCq 5w — TRCq 57w — PCLg s rw Q)

onde:
NET: Balango Energético [MWHh];
TGG: Geragdo Total [MWh];
MRE'" Alocages provenientes do MRE [MWh];
TGGC: Consumo de geracéo total [MWh];
TRC: Consumo Total [MWh];
PCL.: Posi¢do Contratual Liquida, onde valores positivos indicam uma posicéo vendedora enquanto
valores negativos correspondem a uma posicdo compradora de energia elétrica [MWh];
a: perfil de agente;
s: submercado;
r: patamar de carga/ horario;
w: semana.

A Figura 6 ilustra de maneira simplificada como esse balango é realizado, observando a
contabiliza¢do dos montantes consumidos/gerados em relacdo ao contrato de compra/venda.

Figura 6: Contabilizacdo por patamar de carga

FPatamar 1 Patamar 2 Palamar 3 Palamar 4 Patamar & Patamar 6 Patamar 7 Patamar 8

mmm Consumo/Geracdo (MWh) == == Conlrato (M\Wh)
Fonte: Bianchi (2020).

Em seguida é feita a apuracdo das diferencas entre os volumes registrados de contrato de
compra/venda e os volumes verificados de consumo/geragdo como ilustra a Figura 7. Nos casos onde o
contrato é maior que os volumes de consumo/geracdo, a diferenca sera positiva e representara uma sobra
de energia. Caso contrario a diferenca seré negativa e representara uma exposi¢ao de energia.
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Figura 7: Apuracdo das diferencas.

Patamar 1 Patamar 2 Patamar 3 Patamar 4 Patamar & Patamar & Patamar 7 Palamar 8

Consumo/Geragdo (MWh) s Sobra (MWh)
1 Exposicao (MWh) = == Contrato (MWh)
Fonte: Bianchi (2020).

A partir desse balanco, o resultado do mercado de curto prazo é calculado conforme:

MCP, asrw = N ETa,s,r,w X P LDs,r,w (2)

onde:
MCP: Resultado do Mercado de Curto Prazo [R$];
NET: Balanco Energético [MWh];
PLD: Preco de Liquidacéo das Diferencas [R$/MWh].

Isso quer dizer que as diferencas apuradas em cada patamar, serdo multiplicadas pelo seu respectivo
valor de PLD correspondente aquele patamar. O somatorio dos créditos e débitos compde o resultado do
Mercado de Curto Prazo do agente, no qual permeara as analises de mercado realizadas nesse trabalho.

3 METODOLOGIA DE ANALISE

As mudancas no modelo de precificagdo em base semanal para uma base horaria indicam mudancas
na valoracdo da energia tendo em vista a relagdo da carga e da geracdo de energia, e tem impacto direto nos
eventos de contabilizacéo e liquidag&o, e por consequéncia, no resultado do Mercado de Curto Prazo. Sendo
assim, a abordagem deste trabalho tem por foco analisar essas mudancas observando dois aspectos. O
primeiro € uma analise comparativa entre 0s pregos horarios e semanais para aprofundar o entendimento
da aplicacéo pratica do PLD horério brasileiro e apurar as principais diferencas entre as duas metodologias.
O segundo é avaliar essa diferenca entre os precos horarios e semanais, no resultado do Mercado de Curto
Prazo de agentes de geracdo a partir das fontes solar e edlica.

Apesar do modelo de precifica¢do horaria ser utilizado em diversos paises do mundo, em diferentes
bases horarias, existem muitas diferencas entre as metodologias de calculo, visto que inUmeras
caracteristicas mercadoldgicas influenciam nas variaveis de entrada dos modelos e, consequentemente, na
precificacdo. Cada mercado de energia possui um comportamento especifico de acordo sua matriz
energeética e metodologia de despacho, bem como na sua estrutura de mercado e regulamentacdo, por
exemplo. Desta forma, para o avanco da analise do impacto no resultado do Mercado de Curto Prazo de
agentes geradores por fontes solar e edlica entre o PLD semanal e o PLD horario do sistema elétrico
brasileiro, é necessario compreender as diferengas entre os dois formatos de precificagéo.

Para realizar essa andlise, estrutura-se uma base de dados contendo as informagdes dos pregos
semanais e horarios entre 0s meses de janeiro de 2020 e dezembro de 2020. A razdo para escolher este
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periodo se deu principalmente porque 0 DESSEM passou por varias rodadas de melhorias e calibracdes,
fazendo com que os dados antigos se tornassem incomparaveis com os dados mais recentes. Em segundo
lugar, o periodo de 1 ano foi escolhido para que fosse possivel considerar os efeitos da sazonalidade da
energia gerada pelas fontes estudadas no resultado do Mercado de Curto Prazo. Além disso, as informac6es
de preco e de geracao foram observadas apenas no submercado Nordeste, tendo em vista ser o submercado
com a maior poténcia instalada e 0os maiores volumes de geragdo associadas com as fontes solar e edlica. A
Figura 8 ilustra a matriz de geragcdo do submercado Nordeste com base nos dados do ONS (2021).

Figura 8: Matriz de geracdo do submercado Nordeste.
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Fonte: Autor (2021).

Os dados horérios de geracdo de todos os agentes do sistema sdo publicos e disponibilizados
mensalmente na biblioteca virtual da CCEE, por meio dos arquivos nomeados InfoMercado — Dados
horarios (CCEE, 2021a), separados por tipo de fonte e por submercado. Os dados histéricos da precificacdo
horéria estdo disponibilizados na pagina de precos da CCEE e estdo separados por submercado. Os dados
historicos da precificacdo por semana e patamar também séo disponibilizados através da pagina de precos
na CCEE, e estdo organizados por submercado, por semana operativa de cada més e nos trés patamares
(CCEE, 2021c).

De forma a conseguir organizar os dados de precificacdo por semana e patamar em base horaria,
para que seja possivel realizar a andlise, se faz necessario classificar cada hora do ano de acordo com o seu
patamar de carga, conforme é apresentado no Quadro 2, e relacionar com o seu respectivo PLD.

Tendo a base de dados organizada com os dados de geracdo e os dados de precificagéo, todos na
forma horaria, é necessario realizar a simulacéo da contabilizacdo e da liquidacao financeira por meio do
cruzamento dos dados horarios de geracdo com os respectivos valores de PLD na modalidade horéria e na
modalidade por semana e patamar, a fim de obter os resultados da remuneragdo para ambas as fontes e
finalmente realizar as analises comparativas entre as precificagdes e o impacto no resultado financeiro.

O diagrama esquematico da Figura 9 apresenta as etapas principais da construgdo dessas analises,
bem como a maneira como se relacionam.
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Fiiura 9: Esiuemético da metodoloiia de analise.
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Fonte: Autor (2021).

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Nesta secdo sdo analisados os resultados obtidos por meio da aplicagdo da metodologia apresentada
no capitulo 3. Devido ao grande volume de dados e informag6es obtidos, as analises dos resultados serdo
expostas de forma grafica e em tabelas com dados mensais. Primeiramente, serdo comparados 0s
comportamentos das precificagdes em base horaria e semanal para, posteriormente, analisar o impacto da
precificacdo horéria nos resultados financeiros das fontes e6lica e solar.

4.1  Analise comparativa entre as precificacdes em base horaria e semanal

Aplicando a metodologia, € possivel estruturar a base de dados com granularidade horéria,
compreendendo os 366 dias do ano de 2020, totalizando 8784 informagdes de preco horario, bem como
8784 informacdes de preco em base semanal. Desta forma, é possivel comparar as duas bases de
precificacdo a fim de entender como elas se comportaram durante todo o periodo da analise. Ainda, de
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forma a reforgar o embasamento das analises, vale ressaltar que o submercado Nordeste, além de ser o mais
expressivo na geracao de energia proveniente das fontes e6lica e solar, ainda conta com geracdo térmica e
hidraulica. Sendo assim, esse € 0 que tem a matriz de geracdo mais diversificada de todos os subsistemas
do SIN e, por consequéncia, impacta diretamente na volatilidade dos pregos horarios conforme a
disponibilidade para geracdo de cada fonte. Tendo isso posto, a Figura 10 ilustra justamente esse
comportamento, onde pode-se notar a alta volatilidade dos precos horarios em algumas regides do grafico
em comparagdo com 0s precos em base semanal. Além disso, uma linha de tendéncia utilizando a média
movel foi tracada com a finalidade de amortizar essa volatilidade da precificacdo em base horaria, visando
facilitar a visualizacdo e a comparacéo entre as curvas. Posteriormente, para que as diferencgas sejam melhor
observadas, a Figura 11 ilustra a evolucdo delas em termos percentuais, sendo que a Tabela 1 mostra as
médias mensais dos precos horarios e semanais, bem como as diferencas médias e maximas mensais em
numeros absolutos. Essas diferencas foram tomadas em nimeros absolutos tendo em vista que o objetivo é
analisar a discrepéncia entre as duas curvas.

Figura 10: Curvas dos precos horarios e semanais ao longo dos meses.
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Figura 11: Evolugdo mensal da diferenca entre os precos horario e semanais.
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Tabela 1: Dados mensais de PLD semanal e horario.
Média mensal do Média mensal do]  Diferenca média Diferenca
Més PLD semanal PLD horério abs. maxima abs.
(R$/MWHh) (R$/MWHh) (%) (%)
Janeiro 327,22 341,82 6,24% 98,64%
Fevereiro 149,80 146,09 10,50% 68,34%
Margo 66,92 64,68 22,03% 508,98%
Abril 39,68 39,68 0,00% 0,00%
Maio 39,68 39,68 0,00% 0,00%
Junho 68,83 70,89 13,43% 62,35%
Julho 85,56 83,04 5,62% 17,65%
Agosto 68,28 70,91 5,64% 41,72%
Setembro 77,37 80,04 14,92% 54,25%
Outubro 182,12 187,47 22,04% 163,15%
Novembro 242,52 307,43 41,18% 251,06%
Dezembro 265,01 268,21 8,59% 85,51%

Fonte: Autor (2021).

Analisando a Figura 10, percebe-se que na maior parte do periodo o pre¢o horario acompanhou o
preco em base semanal. Nota-se alguns pontos especificos de grande discrepancia no grafico, onde tem-se
grande amplitude e pequeno periodo de oscilagdo, como por exemplo, 0 ocorrido em margo, com uma
diferenca de aproximadamente 509%. Esses sdo pontos caracteristicos da influéncia de usinas de geracao
térmica flexivel, caracterizadas por ter acionamento rapido e CVU (Custo Variavel Unitério) elevado. O
CVU representa 0 custo total operacional de usinas térmicas, informado pelos agentes e divulgado
mensalmente pelo ONS.

O maior descolamento entre as curvas ocorre no final do més de marco e entre o final do més de
outubro e novembro. As diferengas acentuadas no final de margo de 2020 podem ser justificadas pelo
reflexo das restri¢fes sociais que se iniciaram aproximadamente no dia 16 daquele més. Observando que
0s precos de energia sdo sempre divulgados de forma ex-ante, ou seja, sdo apurados com base em
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informac@es previstas, anteriores a operacdo real do sistema, a precificacdo em base semanal demora mais
a sentir as diminuigdes de carga decorrentes das restrigdes, refletindo nas grandes diferencas entre as duas
curvas. Por outro lado, essa situagdo € sensibilizada mais rapidamente pela precificagdo horaria, como sera
colocado mais adiante.

Outro fator interessante a ser analisado se deve as diferencas nulas entre os meses de abril e maio.
Nestes dois meses, tanto o PLD em base horaria quanto em base semanal encontraram-se no valor piso
determinado pela agéncia reguladora (ANEEL) de R$39,68/MWh para o ano de 2020. Esse comportamento
é explicado justamente pela forte queda na carga decorrente das restricdes sociais, aliada aos niveis
favoraveis da Energia Natural Afluente (ENA), que é a energia que pode ser gerada a partir da vazdo de
agua das bacias hidrograficas. A Figura 12 apresenta o comportamento da carga em MW médio e da ENA
em termos percentuais da Média de Longo Termo para 0 mesmo periodo do ano compreendido entre 0s
meses de marco a maio dos anos de 2019 e 2020 no submercado Nordeste, de forma que seja possivel ter

ideia do impacto dessas variaveis na precificacdo da energia.

Figura 12: Comportamento da Carga e da ENA.
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Fonte: Autor (2021).

Nota-se que em meados do més de marco realmente aconteceu o descolamento das duas curvas de
carga, onde a carga do ano de 2020 se configura relativamente menor que no ano anterior. Este fato, aliado
aos niveis satisfatorios da ENA no ano de 2020, fizeram com que o PLD em ambas as bases para esse
submercado se configurasse no piso para esse periodo. Ainda, a respeito das grandes diferencas na
precificacdo em base horaria e semanal observadas entre 0os meses de outubro e novembro, essas foram
causadas pela grande volatilidade da precificagcdo horaria em funcéo da expressiva variacdo da geracao
edlica nesse periodo bem como devido ao acionamento de usinas térmicas. Para justificar essa afirmativa,
as Figuras 13 e 14 mostram um comparativo entre a geracdo de todos os tipos de fonte presentes no
submercado Nordeste. A Figura 13 mostra essa geracdo para o periodo compreendido entre os meses de
agosto e setembro, onde as diferengas entre as curvas de precificacdo foram relativamente pequenas. Pode-
se observar que a geracao eolica é predominante em quase todo o periodo e a geracdo térmica representa

pouco da matriz.
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Figura 13: Comparativo entre as fontes de geracéo do subsistema Nordeste entre agosto e setembro.
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J& a Figura 14 mostra a geracdo dessas fontes para o periodo compreendido entre os meses de
outubro e novembro, onde ocorreu a maior discrepancia entre as precificagdes. Neste periodo, pode-se
observar que a geragdo edlica possui muita variacdo e a compensacao para atendimento da carga teve de
ser suprida pela geracdo térmica, que por sua vez é a fonte mais cara para ser despachada, impactando
diretamente na precificagdo horaria e justificando as diferencas em relacdo a base semanal.

Figura 14: Comparativo entre as fontes de geracdo do subsistema Nordeste entre outubro e novembro.
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Fonte: Autor (2021).

4.2  Impacto da precificacdo horaria na remuneracdo da fonte edlica

A partir da metodologia descrita no capitulo 3, elaborou-se a simulacdo do processo de
contabilizacdo e liquidagdo das diferencas para cada um dos meses do ano de 2020, com base nas
informacdes de precificacdo semanal e horaria, bem como nos dados de geracdo eolica. A Tabela 2
apresenta o resultado mensal da liquidag&o financeira para essa fonte.



Tabela 2: Resultado das liquidacdes para a fonte edlica.
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Energia gerada
(MWh)

Liquidagdo ao PLD
em base semanal

(RS)

Liquidagdo ao PLD

em base horaria

(RS)

Diferenca (RS)

Diferenca
(%)

Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro

Dezembro

2.269.766,91
2.181.587,26

1.692.954,77
2.370.379,98
3.117.755,78
4.261.936,18
5.101.726.83
6.067.775,90
5.851.860,84
4.847.858,10
4.487.005,56
4.829.434,03

727.232.665,33
322.546.951,99
108.296.239,16
94.056.677,45
123.712.549,25
308.426.549,96
435.566.498,94
414.454.219,13
446.149.082,81
889.419.178,51
1.135.726.104,75
1.280.580.121,39

740.391.556,54
308.957.431,15
95.686.293,35
94.056.677,45
123.712.549,25
315.779.402,02
418.909.340,71
427.417.912,60
458.506.963,59
861.165.847,85
1.328.238.330,58
1.283.731.291,39

13.158.891,21
-13.589.520,85
-12.609.945,81

7.352.852,06
-16.657.158,23
12.963.693,46
12.357.880,78

- 28.253.330,66
192.512.225,82
3.151.170,00

1,81%
-4,21%
-11,64%
0,00%
0,00%
2,38%
-3,82%
3,13%
2,77%
-3,18%
16,95%
0,25%

Total

47.080.042,12

6.286.166.838,68

6.456.553.596,46

170.386.757,79

2,71%

Fonte: Autor (2021).

Nota-se que a diferenca percentual possui variacdo ao longo dos meses, se mostrando negativa nos
meses de fevereiro, margo, julho e outubro, e positiva para os demais meses, totalizando um resultado
positivo de 2,71% para a liquidacdo ao PLD em base horaria em relacéo a liquidacdo em base semanal. Em
geral, esse resultado condiz com as diferencas apresentadas na Figura 11, exceto para 0s meses de margo e
outubro, que por sua vez tiveram as diferencas médias positivas e apresentaram um resultado negativo. 1sso
se deve ao fato de a maior geracdo ocorrer em momentos onde a diferenga apresentou-se negativa entre o
PLD horério e o PLD semanal, favorecendo o resultado da liquidagdo em base semanal. Corroborando com
esse resultado, nos momentos onde as diferencas se mostraram positivas, a geracdo etlica foi mais baixa.
As Figuras 15 e 16 ilustram a relagdo entre essas diferengas e as curvas de geracao para 0s meses de marco

e outubro.

Figura 15: Relag&o entre as diferencas de precificacdo e a curva de geracdo etlica para margo de 2020.
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Figura 16: Relacdo entre as diferencas de precificagdo e a curva de geracao eélica para outubro de 2020.
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4.3 Impacto da precificagdo horaria na remuneracéo da fonte solar

A partir da metodologia do capitulo 3, elaborou-se a simula¢do do processo de contabilizagdo e
liquidacdo das diferencas para cada um dos meses do ano de 2020, com base nas informacdes de
precificacdo semanal e horaria, bem como nos dados de geragéo solar. A Tabela 3 apresenta o resultado
mensal da liquidag&o financeira para esta fonte.

Tabela 3: Resultado das liquidacdes para a fonte solar.

Liquidagdo ao Liquidagdo ao

Més Ene;i;l:i/is)rada PLD em base PLD em base lefég)nga leci;e)nga
semanal (RS) horéria (RS) ?

Janeiro 259.976,11 84.180.234,49 88.041.638,84 3.861.404,34  4,59%
Fevereiro 262.749,31 39.030.606,21 38.209.476,04 -821.130,16  -2,10%
Marco 264.675,86 17.693.950,70 16.931.840,09 -762.110,60  -4,31%
Abril 301.019,36 11.944.448,36 11.944.448,36 - 0,00%
Maio 321.333,01 12.750.493,71 12.750.493,71 - 0,00%
Junho 332.871.10 22.890.517,45 23.568.011,65 677.494,19  2,96%
Julho 345.454,97 29.644.144,72 28.487.237,24 -1.156.907,48  -3,90%
Agosto 358.421,79 24.625.003,41 25.118.943,55 493.940,14  2,01%
Setembro 357.458,09 27.553.868,39 27.606.814,85 52.946,47  0,19%
Outubro 323.973,61 59.676.481,09 56.128.775,61 -3.547.705,48  -5,94%
Novembro 261.432.62 65.942.584,23 74.851.035,19 8.908.450,96 13,51%
Dezembro 298.257,61 79.904.339,87 81.724.330,04 1.819.990,17  2,28%
Total 3.687.623,43  475.836.672,63  485.363.045,17 9.526.372,54  2,00%

Fonte: Autor (2021).

Nota-se que, da mesma forma que os resultados para a fonte edlica, a diferenca percentual possui
variacdo ao longo dos meses, se mostrando negativa nos meses de fevereiro, marcgo, julho e outubro, e
positiva para os demais meses, totalizando um resultado positivo de 2,00% para a liquidacdo ao PLD em
base horéria em relacéo a liquidagdo em base semanal. Em geral, esse resultado também estd em linha com
as diferencas apresentadas na Figura 11, exceto para 0s meses de marco e outubro, que conforme
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apresentado anteriormente, tiveram as diferencas médias positivas na precificacdo e apresentaram um
resultado negativo.

Assim como para a fonte edlica, na fonte solar esse comportamento também pode ser explicado
pelo fato de a maior geracdo ocorrer em momentos onde a diferenga apresentou-se negativa entre o PLD
horéario e o PLD semanal, favorecendo o resultado da liquidag&do em base semanal. Entretanto, para a fonte
solar, esse fato ndo fica tdo claro quanto para a fonte edlica ao analisar o comportamento da geracdo em
comparacgdo ao gréfico das diferencas de precificacdo e por esse motivo a diferenca percentual ndo ficou
t&o expressiva quanto na outra fonte. As Figuras 17 e 18 ilustram essa relagéo entre as diferencas e a curva
de geracédo para 0s meses de margo e outubro.

Figura 17: Relacéo entre as diferencas de precificacdo e a curva de geragdo solar para mar¢o de 2020.
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Figura 18: Relacdo entre as diferencas de precificacdo e a curva de geracdo solar para outubro de 2020.
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5 CONCLUSAO

A partir da andlise do comportamento das precificacdes em base semanal e horéria foi possivel
concluir que, embora o submercado Nordeste apresente bastante volatilidade na precificacdo em funcdo das
disponibilidades e custos de geracdo de cada tipo de fonte, em média, os precos horarios no periodo
analisado foram superiores aos precos em base semanal, o que refletiu diretamente no resultado da
remuneracdo das fontes edlica e solar nesse subsistema. O preco horario é altamente influenciado pelo
despacho diario do sistema, onde o acionamento de determinadas usinas ou a varia¢ao na geracao das fontes
intermitentes, impactam significativamente na precificacdo. A metodologia em base semanal, por sua vez,
ndo sofre esse impacto de forma tdo intensa, o que acaba culminando em diferencas discrepantes entre as
duas metodologias em determinados momentos.

Observando o prejulgamento dos resultados, onde era esperado que a remuneragao via precificacdo
horéria das fontes edlicas fosse prejudicada, em fungéo do perfil de geracéo ocorrer onde a precificacdo da
energia € menor, as analises se mostraram contrarias, sendo observado o resultado positivo de 2,71% em
relacdo & metodologia em base semanal. O que ocorre agora é a maior granularidade das informagdes de
preco, trazendo mais correspondéncia com a operagdo real do sistema, o que por sua vez, ndo significa que
a introducao do PLD horério diminuirad o preco durante a madrugada. Na verdade, esse periodo ja operava
com os pre¢os mais baixos na metodologia de precificacdo em base semanal, observando que esse periodo
era classificado como patamar de carga Leve. J& para a fonte solar, o resultado foi em linha com o que era
esperado, finalizando em 2,00% positivo em relacdo a metodologia em base semanal. Desta forma, nota-se
que a precificacdo da energia é complexa e engloba uma série de variaveis que podem impactar na queda
ou ascensao dos precos, como a carga, o nivel e a expectativa das afluéncias, a disponibilidade e o custo de
cada fonte de geracéo, por exemplo, e consequentemente impactar no resultado da remuneracgao da gerag&o.
Assim, devido ao fato da caracteristica de intermiténcia das fontes analisadas, ndo se pode garantir que o
resultado serd sempre positivo em relacdo a metodologia em base semanal, sendo interessante aos geradores
pensarem em formas de protecdo a exposicao a este risco. Novos tipos e condi¢Oes de contratos bilaterais
no Mercado Livre a fim de amenizar essas oscilacdes diarias da geracdo podem ser uma estratégia de
protecdo comercial, assim como a construcdo de parques de geracdo hibridos pode ser uma alternativa de
complementariedade em relagdo aos impactos de sazonalidade e caracteristicas de geracdo de cada fonte.
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