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1
Introducéao

A matriz de geracdo de energia elétrica brasilelem base
predominantemente renovavel, destacando-se comoigal a fonte hidraulica,
que responde por aproximadamente 67% da capacidatidada de geracéo
(ANEEL, 2012). Esta parcela de participacdo, emlaimda muito significativa,
vem diminuindo nos ultimos anos devido aos incestigovernamentais a
diversificacdo da matriz iniciados a partir da erenergética, em parte causada
por um periodo prolongado de seca, e que culmimon ¢ racionamento de
energia elétrica entre os anos de 2001 e 2002.

Inicialmente, os investimentos foram concentradosnplantacao de usinas
termelétricas a gas ou 6leo combustivel, mas em &fidnstituido o Programa
de Incentivo as Fontes Alternativas de Energiarie®{PROINFA). O programa
tinha como objetivo aumentar a participacdo noeS8iat Interligado Nacional
(SIN) de empreendimentos concebidos com base ete fadlica, biomassa e
pequenas centrais hidrelétricas (PCHs), o que prer@ a diversificacdo e
aumentaria a seguranca no abastecimento de erslggrca. Esta iniciativa
pioneira impulsionou a energia edlica, que em pauacs de trés anos saltou de
22 MWmed para 414 MWmed de capacidade instalada.fided de 2010,
segundo dados do Balango Energético Nacional (B#N2011 produzido pela
Empresa de Pesquisa Energética (EPE), o parqueoedédirrespondia a 928
MWmed. Considerando o potencial edlico brasilemnservadoramente estimado
em 143 GWmed, com destaque para regido Nordesteema de 75 GWmed de
capacidade instalavel (CEPEL, 2001), é possivelficamr que esta fonte
renovavel ainda é pouco explorada. No entanto,andPDecenal de Expansao
Energia (PDEE, 2020) prevé que em 2020 a capacidati#ada do parque edlico
brasileiro serd de 11.532 MWmed, o que represerBar& da capacidade
instalada de geracéo de energia elétrica nacional.

O regime natural edlico apresenta complementaridawte relagdo ao

hidrolégico em relevantes regides do Brasil. Assmo, periodo de maio a
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novembro em que 0s reservatorios das hidrelétragagsentam niveis mais
baixos, as velocidades médias dos ventos sdo mairenergia edlica, portanto,
pode exercer um papel importante na estabilizagdafetta de energia elétrica no
pais. Além disso, grande parte das areas favorpaessempreendimentos edlicos
estdo situadas ao longo da costa brasileira, cdnm com locais de maior
consumo no extremo das linhas de transmisséo. @ata, 0 aproveitamento do
potencial edlico pode também contribuir para ongfce reducdo das perdas das
redes elétricas (Amarante et al, 2001).

O modelo atual do setor elétrico define que a comaléracdo de energia
elétrica é realizada em dois ambientes de mercadionbiente de Contratacdo
Regulada (ACR) e o Ambiente de Contratacdo LivreCl(A No ACR a
contratacdo é formalizada através de contratotehala regulados, denominados
Contratos de Comercializacdo de Energia Elétrica Ambiente Regulado
(CCEAR), celebrados entre agentes vendedores (caiesdores, geradores,
produtores independentes ou autoprodutores) e ecoloyws (distribuidores). Ja
no ACL empresas de comercializacdo e geracdo dgianeétrica negociam
livremente, sendo os acordos de compra e vendhradtes através de contratos
bilaterais. Todos os contratos dos dois ambierdiesragistrados na Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE) e servéen base para a
contabilizacao e liquidacdo das diferencas no nderda curto prazo.

No ACL as transacoes realizadas podem ser clas$ificcomo operacdes
casadas ou operacdes descasadas. As operacOesscs@actaracterizadas pelo
fato das quantidades de energia elétrica compragendida serem as mesmas,
eliminando o risco de mercado e proporcionando anhg fixo. J& nas operacdes
descasadas, numa ponta o preco é travado no loago através da negociagao e
registro de contrato bilateral na CCEE, e na outiareco é de curto prazo obtido
pela compra ou venda de energia no mercado a Wskte tipo de operagédo a
empresa fica exposta ao risco de mercado, mas tesibgidades de obter
maiores ganhos.

Embora na gestdo das carteiras de contratos derdalizadoras e
geradoras predominem as operacdes casadas, mupgessas realizam operacoes
descasadas com o objetivo de obter lucros acinmaigem normal e dentro de
parametros de controle de risco. Entre os tipoopmlracdes descasadas mais

comuns estao as compras sazonais com vendas uesfoasivendas descasadas e
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as compras descasadas. Nas compras descasadaseaaecqgunpra energia por
meio de contratos de longo prazo e vende no mezaikia. No caso das vendas
descasadas, a venda é realizada através de cerdeiongo prazo e a compra
ocorre no mercado a vista. JA as compras sazooaisvendas uniformes se
caracterizam pela entrega do mesmo montante dgiarean todos os meses do
ano e pela compra de energia de forma sazonal tduoaperiodo. Neste caso a
compra ou venda de energia necessaria para comparssiveis diferencas, €
realizada no mercado a vista.

A flexibilidade contratual da Sazonalizacdo, quasiste no processo de
dividir as quantidades anuais de um contrato deefamento de energia elétrica
em montantes mensais, pode ser utilizada por unpaesian comercializadora que
pretende maximizar seus ganhos através de operdeS8easadas. A escolha do
perfil ideal de sazonalizacdo por parte do ageptapcador, que geralmente
impOe esta condicdo contratual, possibilita ao neeatnancar lucros acima da
margem normal.

Considerando uma empresa comercializadora que ipossa carteira
composta de contratos de compra de energia de uich@létrica com
sazonalizagdo mensal e de uma usina eélica, aléimamntrato de venda de um
montante fixo mensal de energia, o objetivo desteatho é determinar o perfil de
sazonalizacdo mais adequado para maximizar seltasu

O critério utilizado para determinar como deve aesazonalizacdo do
contrato de compra de energia da usina hidreléériaamaximizacdo da medida
Omega, que consegue incorporar todos 0s momernt@$stsos da distribuicdo
de resultados simulados para a carteira de cosirdlesse sentido este estudo
aborda um problema real e inova ao utilizar estai¢d de otimizacdo para
avaliar uma carteira composta de contratos de @m@renergia de uma usina
edlica e de uma hidrelétrica, que pode alcancamonesiganhos através da
flexibilidade da sazonalizacéo.

A presente dissertacéo esta estruturada da sedminta. O Capitulo 2 traz
uma revisdo de literatura sobre medidas de otirazalge carteiras e indices de
controle de risco. No Capitulo 3 sdo apresentadgeamas caracteristicas
importantes do mercado de energia elétrica bresil€@ Capitulo 4 é dedicado a
demonstrar a metodologia utilizada para encontiaerél de sazonalizacéo ideal

para maximizar os ganhos da carteira de contraitzando como métrica a
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medida Omega. No Capitulo 5 os resultados encargrado apresentados e o
Capitulo 6 abriga as conclusbes do estudo e asnssmacdes para estudos

futuros.
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