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Introducéo e Justificativa

Com a consolidacdo do novo marco regulatério do setor elétrico brasileiro, novos
desafios para os agentes geradores foram criados. Neste novo contexto, a contratacdo de longo
prazo da energia entre geradores e distribuidoras é o fator impulsionador para a viabilizacdo
dos novos empreendimentos. De acordo com o0 novo marco regulatério, tal contratagdo se da
por meio de leildes de menor preco. Dessa forma, estabelecer o limite de oferta (preco de
contrato) de um agente gerador torna-se uma das principais preocupacdes dos investidores
que entram nos leildes em busca de contratos para viabilizar seus projetos.

Em marco de 2009, as regras dos contratos de fontes edlicas foram detalhadas e em
Novembro de 2009 o primeiro leildo, exclusivo para esse tipo de fonte, foi realizado no
Brasil. Como um projeto de um empreendimento de geracdo sO é executado se houver um
contrato de venda que “garanta” a remuneragdo do investimento, estabelecer o menor prego
que viabilize determinado projeto € um fator determinante em sua competitividade durante
um leildo. Contudo, o fluxo de caixa proveniente de um contrato de venda de energia de uma
fonte edlica depende de sua geracdo fisica, que por sua vez depende diretamente do vento
recebido em cada periodo (variavel estocastica) e das regras do contrato, que tem duracao de
20 anos subdivididos em cinco quadriénios. Assim, o fluxo de caixa de um projeto desta
natureza se torna um processo estocastico dependente das regras contratuais e do preco final
do leildo. A determinagdo do limite de preco que um projeto de geracdo eolica pode ofertar
em um leildo depende entdo, dos parametros técnicos do projeto, das decisbes tomadas
durante a vida atil do contrato para a geréncia de risco, previstas pelo contrato, e dos
parametros sistémicos, como por exemplo, preco de curto prazo de energia.

Objetivo

O objetivo desta pesquisa é desenvolver um modelo de decisdo capaz de estabelecer o
limite de oferta minima de preco que um determinado empreendimento de geracdo eolica
pode ofertar em um leildo (maxima competitividade) de contratos, de forma a garantir que o
retorno sob o seu investimento seja alcancado com certo nivel de confiabilidade, que é
determinado pelo investidor (nivel de risco que se esta disposto a incorrer). A medida de risco
utilizada foi o CVaR(VPL) que é capaz de detectar a presenca de eventos catastroficos na
distribuicdo de renda. Neste sentido, para que o modelo encontre 0 menor preco que viabilize
0 projeto em questdo, é necessario que, para cada hipotese de preco considerada, todas as
decisdes subsequentes que permitam otimizar o fluxo de caixa do projeto sejam tomada de
forma otimizada. Como tais decisdes sdo dinamicas, torna-se necessario a construcdo de um
modelo de otimizacdo multiestagio estocastico. Além disso, um subproduto deste trabalho é o
emprego desta metodologia na avaliacdo das regras dos leildes e no custo para a sociedade
que a insercdo de tais fontes na matriz energética podera proporcionar.

Metodologia
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Um modelo de otimizagdo estocéstica multiestagio estd sendo desenvolvido no sentido
de se capturar as dindmicas das decis6es 6timas que um gerador do tipo edlico pode tomar ao
longo da vida util de seu contrato, dada uma hipdtese de preco de contrato arrematado em
leildo. O objetivo deste modelo é o de mitigar o risco de compras no mercado de curto prazo
em funcdo dos déficits de geracdo e obter o maior retorno sob o capital investido, através das
decisbes de geréncia de risco previstas em contrato. O minimo preco de oferta podera ser
determinado através de sucessivas rodadas deste modelo em que os precos considerados
sejam gradativamente decrementados até que o modelo ndo seja capaz de satisfazer as
condi¢Bes minimas de risco exigidas pelo investidor.

Conclusoes

O modelo de otimizagdo ainda encontra-se em desenvolvimento, mas a partir dos
resultados parciais foi possivel verificar que as regras contratuais para os contratos de energia
edlica sdo necessarias para a viabilizacdo desses novos empreendimentos. A partir das
rodadas sucessivas da simulacdo do leildo sera possivel construir a curva de oferta do gerador
edlico a ser utilizada durante o processo licitatorio (leildo), que traduz a sua disposi¢do a
contratar. A curva devera ser crescente e saturar no total de lastro do parque e6lico. O ponto
inicial da curva representa 0 menor valor aceito pelo empreendedor para vender uma
quantidade de energia EO.
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