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RESUMO

Anualmente cresce a participacdo da energia edlica na matriz energética global e brasileira. Este estudo é um dos
poucos sobre otimizagdo da comercializacdo desta energia em contratos a termo com base mensal e horizontes
anuais, que refletem a realidade do ACL — Ambiente de Contratacdo Livre, no Brasil. O estudo propde uma
modelagem para simulagdo de longissimo prazo de geragdo edlica, considerando a ocorréncia de fendbmenos
climaticos. Os resultados da otimizagdo de um parque edlico para diferentes perfis de risco demonstram a
importancia da representacdo dos fenémenos climaticos e da aversdo ao risco na reducéo incerteza, com ganho
para otimizag&o.
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1.0 - INTRODUCAO

Dentre as fontes renovaveis, a energia edlica tem apresentado expressivo crescimento da capacidade instalada
global, alcancando 432GW em 2015 (variagédo de 218% em rela¢&@o a 2010) (1). No Brasil, a fonte foi introduzida na
matriz energética em 2006, com rapida expanséo a partir de 2011 (2), alcancando o pais a décima posicdo global
em capacidade éolica instalada em dezembro de 2015 (1). Em 2016, a capacidade e a geragdo edlica do pais
cresceram, respectivamente, 23% e 52%, com 6% da demanda de energia do pais atendida por essa fonte (3).

Em funcdo da expressiva e crescente participacdo, a otimizacdo da comercializacdo de energia edlica é tema
recorrente de estudos, visando, sobretudo, a negociacdo em mercado diarios e intradiarios (4), (5), (6), (7). No
Brasil, a maior parte da capacidade edlica estd comprometida com o0 ACR — Ambiente de Contratacdo Regulado,
contudo, cerca de 10% a 20% dessa capacidade esta disponivel para o ACL, segundo relatérios da ABEEOGlica —
Associagdo Brasileira de Energia Edlica. De modo diverso do que ocorre na maiora dos paises, a contratacdo no
ACL ocorre em base mensal, seja para contratos a vista ou a termo (8), gerando a necessidade de ferramentas que
atendam essa caracteristica do mercado para auxiliar a gestdo e otimizacdo de portfolios de parques edlicos e
contratos.

O presente estudo apresenta alguns aprimoramentos em relagdo a LUZ (9) e busca verificar tanto o impacto de
diferentes perfis de risco dos gestores na otimizacdo de portfélios de parques edlicos e contratos, quanto da
consideracao de fendmenos climaticos.
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1.1 Contratacdo de energia no ACL

No ACL, costuma-se negociar contratos a termo para um ou varios meses futuros. Esses contratos, a geragdo e o
consumo de energia sdo liqguidados mensalmente pela CCEE — Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica,
valorados ao PLD — Preco de Liquidagdo das Diferencas do respectivo submercado (regido): SE/CO -
Sudeste/Centro-Oeste, S — Sul, NE — Nordeste e N — Norte. O calculo do PLD é baseado no CMO — Custo Marginal
de Operacdao, obtido pela otimizag&o do despacho hidrotérmico do sistema.

Os precgos de contratos a vista (més corrente) costumam ser definidos como o PLD mensal acrescido de um
spread, que depende do tipo de energia (convencional ou com desconto nas tarifas de transmisséo e distribui¢éo),
além de outros fatores (8). Em geral, geradores edlicos tem direito a comercializar energia com 50% de desconto
(2). Em contratos a termo (mensais, trimestrais, semestrais, anuais e até mais longos), os precos costumam ser
fixos com ou algum reajuste, se o perido de suprimento for superior a um ano. Também é comum a especificagdo
dos volumes contratados em MWmed (MW médio), que nada mais é do que a média de MWh/h no horizonte
contratual.

2.0 - TRATAMENTO DE INCERTEZAS: GERACAO EOLICA NO LONGO PRAZO E PRECOS

Na otimizagdo de portfélios de parques edlicos e contratos no ACL, as principais incertezas sdo 0 preco e a
geracdo més a més. Enquanto o preco € uma incerteza comum a todos os agentes que comercializam energia, a
incerteza de geragdo é especifica de cada agente ou portfélio de geragdo. Neste estudo, as incertezas (preco e
geracdo) sdo tratadas de modo independente, através da simulacdo de cenérios para cada uma ao longo o
horizonte de otimizacdo. Posteriormente, 0s cenarios de pre¢co e geracdo sdo combinados para otimizacdo da
contratagdo de energia.

Apesar de alguns estudos tratarem de modo conjunto a representacdo dessas incertezas (10), (11), os valores de
geracao edlica considerados nos modelos de célculo do PLD séo fixos e independem da geracéo real. No sentido
contrario, a geracédo edlica depende tdo somente do vento e da disponibilidade do parque. Como este estudo
tomou um parque edlico especifico para simulagdo da média mensal de geragdo edlica, pode-se assumir a
independéncia das incertezas. O parque adotado como exemplo localiza-se no Ceara (submercado NE) e possui
75,6 MW de capacidade instalada e 28 (vinte e oito) aerogeradores, sendo o mesmo utilizado em LUZ (9).

O modelo apresentado na se¢do 3.0 otimiza as decisbes de alocacdo de volumes em diferentes horizontes
(contratos), sendo a incerteza de preco: (i) o PLD mensal do NE para liquidagdo da geracéo na CCEE e (ii) o preco
a vista da energia com 50% de desconto, que € composto pelo PLD mensal do submercado do contrato (adotou-se
0 SE/CO em fungéo de sua maior liquidez) e o spread de energia com 50% de desconto, assumido como fixo.

2.1 Simulacdo de médias mensais de geracédo edlica

Para simulacdo de médias mensais de geracao edlica partiu-se da ideia apresentada por LUZ (9) e introduziu-se
ajustes para melhor capturar a sazonalidade mensal da geracdo. Em LUZ (9) é mostrada a influéncia de
fenoménos climaticos sobre a geracao edlica, a partir da construgdo de uma série histérica tedria de geragcdo com
dados de reandlise de velocidade dos ventos e 0 ajuste de modelos autorregressivos com dummies indicativas do
més e da ocorréncia dos fendmenos climaticos (ARX). E apresentada, ainda, variabilidade da volatidade mensal e
realizado o ajuste de modelo PAR. Os modelos ajustados sdo, entdo, utilizados para simula¢des, determinado-se
limites de viabilidade da geracao edlica (minimo e maximo) para restricdo das simulagdes.

O acesso aos dados de velocidade dos ventos e geragdo do parque edlico deu-se no ambito do Projeto de P&D da
Aneel n° PD-0622-0213/2013. Realizou-se a revisdo da série histérica tedrica de geracao utilizada em LUZ (9), a
partir da minimizacdo dos erros entre a geracao verificada no periodo de outubro/2014 a agosto/2016 e a geragao
tedrica a partir dos dados de reanalise do MERRA2. Em LUZ (9) a base da geracao tedrica foi a velocidade dos
ventos do MERRA e medida no parque, porém, essas bases ndo permitiam a revisdo, pois: (i) no inicio de 2016 o
MERRA foi descontinuado e suscedido pelo MERRAZ2; (ii) com a entrada em operacédo do parque, os dados de
velocidade dos ventos medidos no local passaram a sofrer grande influencia da geragdo. Assim, os dados
historicos utilizados para simulacao neste estudo sdo compostos: (i) pela geragédo tedrica a partir da velocidade dos
ventos do MERRA2 (janeiro/1980 a setembro/2014) e (ii) pela geracdo verifica, considerando-se 100% de
disponibilidade do parque (outubro/2014 a dezembro/2016).

Uma vez revista a série histérica, revisou-se, também, o ajuste dos diferentes modelos autorregressivos, obtendo-
se 0 menor percentual de erros fora da amostra para 0 modelo ARX(2) com dummies de fendmenos climaticos
(nino, nina2, dipP, dipN), cuja equagéo geral é dada por:

ARX(2) + (nino, nina2, dipP, dipN)
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wp; = intercepto + f; X (wp,-_l — Oy — acm_1) + By X (wp]-_z — A2 — acm_z) + qjgnjan + agep Fev + aparMar
+ Aapr ADT + ApgiMai + ajpjun + ajJul + aag0Ago + agerSet + agy Out + ayopNov
[ nino;
nina2;
+ [%Cnino  XCninaz  ACaipp ACqipn | | diij] | + ¢j; €j~N(0; 0)
| dipn; |

Onde:

wpj = média mensal de geracao edlica do parque no més j;

intercepto = parametro associado a média histérica de geracdo no més de dezembro;
Jan ... Nov = 1, para o més correspondente a j e 0, para os demais (0 més igual a 1 é considerado o més m);
Bi = coeficiente associado a geracéo edlica no més j-i;

an = coeficiente associado ao més n, onde n = Jan ... Nov;

acv = coeficiente associado a variavel climética v, onde v = nino, nina2, dipP ou dipN;

acn = soma do(s) coeficiente(s) acv para as variaveis (v) iguais a 1 no més n (Jan ... Nov);
nino; = coeficiente associado a ocorréncia de El Nifio trimestre j a j-2;

nina2; = coeficiente associado a ocorréncia de La Nifia no trimestre j-2 a j-4;

dipPj = coeficiente associado a ocorréncia de Dipolo Positivo no més j;

dipN;j = coeficiente associado a ocorréncia de Dipolo Negativo no més j;

€ = erro do modelo no més j, com distribuicdo Normal de média zero e desvio-padréo o.

Nas simulagbes de LUZ (9), observa-se a concentragcdo de valores nos limites de viabilidade em certos periodos,
causando certa distor¢do da volatidade mensal das simulagdes em relagdo a volatilidade histérica. Para evitar este
fendmeno, os limites de viabilidade foram introduzidos como etapa prévia a simulacéo final de cada valor de média
mensal de geragdo edlica. Assim, os erros de simulacdo para cada valor de média mensal de geragéo edlica
simulado sdo sorteados tantas vezes quanto forem necessarias para que os limites de viabilidade sejam
respeitados. Além disso, decidiu-se pela simula¢@o dos erros de cada més a partir de uma distribuicdo Normal com
parametros ajustados considerando-se apenas os erros dagquele més, também, para evitar distor¢cdo em relagédo a
volatidade histérica. De fato, com a simulacdo dos erros a partir da mesma distribuicdo Normal para todos os
meses deixava-se de observar a redugcdo da dispersdo dos valores nos meses de setembro a novembro,
claramente observada no histérico. O Ultimo ajuste introduzido foi a considerancdo de limites de viabilidade
mensais ao invés de Unicos, visando, mais uma vez, manter a adequagdo do perfil da distribuicdo sazonal das
simulacdes com o historico.

Apesar do melhor ajuste do modelo ARX(2) com as dummies de fendmenos climaticos, caso ndo se tenha
confianga nas previs@es dos fendmenos, as simulacdes devem ser feitas a partir do ajuste do modelo ARX(2) sem
elas.

2.1.1 Dummies de fendbmenos climéaticos

Encontra-se na literatura influécias da ocorréncia de El Nifio e La Nifia sobre a geracao edlica no Ceara, bem como
do posicionamento da ZCIT — Zona de Convergéncia Intertropical, associado as ocoréncias de Dipolo Positivo e
Negativo do Atlantico (9), (12), (13), (14), (15). Com a revisdo da série histdrica, reviu-se, também, a influéncia
desses fendmenos, observando-se ganho de significancia da ocorréncia de La Nifia quando defasada de dois
periodos, sendo esta a Unica diferenca em relagdo as dummies climaticas utilizadas por LUZ (9). A ocorréncia de El
Nifio e Dipolo Positivo do Altantico associam-se ao aumento da geracao edlica, enquanto La Nifia e Dipolo
Negativo associam-se a redugao.

2.2 Simulacédo do PLD mensal do SE/CO e NE

Ao ser realizada a otimizagdo para calculo do PLD, sdo gerados, também, 2.000 (dois mil) cenarios de CMO
mensal a partir do programa Newave®. Em LUZ (8) é abordado como a média desses cendrios poderia estar
relacionada a expectativa de PLD mensal nos meses seguintes. Contudo, o Mercado Brasileiro de Energia Elétrica
evoluiu desde 2012 e, hoje, ha maior liquidez e transparéncia de precos, como corrobora: (i) o aumento de
negocia¢cdes em plataformas como a BBCE — Balcao Brasileiro de Comercializac@o de Energia; (i) o crescimento
expressivo do nimero de agentes e do volume de energia transacionada no ACL e (iii) a divulgacédo de curvas de
mercado baseadas em negociacdes e ofertas em plataformas ou em pools de agentes (curvas da BBCE, BRIX (8)
e DCIDE (16)). Assim, cresceu, também, a necessidade de previsdo de PLD futuros, com os agentes refinando
suas metodologias. Exemplos dessas metodologias e previsdes sdo aquelas divulgadas no InfoPLD da CCEE e as
comercializadas pela empresa Ampére.

Com essa evolugdo do mercado e a habitualidade da realizagcao de previsdo de PLD pelos agentes, é razoavel ver
a curva de precos de mercado como uma melhor aproximacéo da expectativa de PLD para os proximos meses do
gue a utilizagcao de médias de cenéarios do Newave® como abordado em LUZ (8).
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Portanto, como simula¢gBes de PLD para os meses futuros, adotou-se as 2.000 simula¢cdes de CMO geradas pelo
Newave® com corre¢do de nivel. Ou seja, ajustou-se a média das simulacdes pela média da curva de mercado,
respeitando-se os limites de PLD maximo e minimo, garantindo tanto a manutengédo da volatilidade das simulacdes,
guanto a prevaléncia da curva de mercado como expectativa de PLD para os proximos meses. Os valores de PLD
simulados do SE/CO e do NE sdo, entdo, dados pelas seguintes equacdes:

(curva,, — spread,,)
CMO SE/CO,,

PLD SE/CO;,, = min (max (CMO SE/CO;m X ; PLD min) ; PLD max>

PLD SE/CO;

PLD NEi,m = m.in (max (CMO NEi,m X m

; PLD min) ; PLD max)

Onde:

PLD SE/COim = simulagdo i do PLD do SE/CO para 0 més m com corregéo de nivel;

PLD NEim = simulacdo i do PLD do NE para 0 més m com corre¢éo de nivel;

CMO SE/COim = simulagdo i do Newave® do CMO do SE/CO para 0 més m;

CMO NEim = simulag&o i do Newave® do CMO do NE para o0 més m;

CMO SE/COm = média das 2.000 simulag6es do Newave® do CMO do SE/CO para 0 més m;

curvam = valor da curva de mercado de energia convencional para o més m, no submercado SE/CO;
spreadm = valor a ser acrescido ao PLD do SE/CO para negociagdo de energia convencional para 0 més m;
PLD min = PLD minimo anual vigente;

PLD max = PLD méximo anual vigente.

2.2.1 Curva de mercado e spreads

Como o modelo de otimizacdo busca decisGes de volumes a comercializar em um determinado momento, ndo ha
incerteza sobre a curva de mercado, sendo ela fixa e tendo-se adotado os valores da curva da DCIDE (16).

A DCIDE disponibiliza tanto a curva de mercado de energia convencional quanto de energia com 50% de desconto,
no submercado SE/CO, bem como os spreads de energia convencional e com 50% de desconto no més corrente.
A curva disponibilizada é baseada nas informa¢fes de um pool de agentes e dividida em 10 horizontes: spread, M
a M+3, resto do ano A (A é o ano em ao qual o més M+3 pertence), A+1 a A+3 e A+4 em diante.

Para realizar a correcao de nivel do PLD do SE/CO considerou-se o spread do més corrente para todos os meses
do horizonte. O valor do spread de energia com 50% de desconto utilizado no modelo de otimizag&o foi calculado
pela diferenca entre a curva de energia com 50% de desconto e a curva de energia convencional, acrescido o valor
do spread de energia convencional. Assim como o PLD mensal, o valor do spread de energia com 50% de

desconto é uma incerteza na composicdo do prego a vista da energia com 50% de desconto, contudo, foi
considerado fixo, uma vez que a volatilidade do PLD mensal é bem maior.

3.0 - MODELO DE OTIMIZAGCAO

O modelo de otimizagdo proposto busca maximizar o valor esperado da utilidade do gestor, visando a melhor
alocacao de energia do portfélio (representado por um parque edlico neste estudo) e contratos. No estudo sédo
considerados 4 contratos, alinhados com a curva de precos da Dcide: 3 contratos mensais para 0s 3 primeiros
meses (M+1 a M+3) e 1 contrato de nove meses para o restante do horizonte (M+4 a M+12).

A funcao utilidade do gestor baseia-se no valor presente (VP) do portfélio de geracdo edlica e contratos no
horizonte de estudo. As principais premissas do modelo sdo: geragéo edlica no NE; contratos no SE/CO; balanco
de energia zerado més a més; limitacdo de volume maximo para compra e venda por contrato; pregos indiferentes
para compra ou venda (curva de mercado).

3.1 Funcao utilidade e objetivo

Adotou-se como funcao utilidade para este estudo a funcéo utilidade subjacente a ECP_G (ponderagéo entre valor
esperado e diferentes niveis de CVaR), apresentada por LUZ (9). Assim, a funcao objetivo foi definida como em
LUZ (9) sendo a minimizacdo de — ECP_G, com diferentes parametrizagoes.

Apesar de nao ser possivel retroagir no tempo com a informacdo presente para tomada da melhor deciséo,
procedeu-se um backtest da otimizag&o do portfélio e contratos, considerando a geracéo e PLD mensal verificados
(otimizacao deterministica), para fins de sensibilidade quanto ao acerto de sinalizagdo do modelo de otimizagdo e
do resultado verificado vis a vis 0 esperado pela otimizagdo. O periodo utilizado foi janeiro/2016 a dezembro/2016.



3.2 Formulacdo do modelo de otimizacao

Definida a funcéo objetivo, tem-se a formulacdo geral do modelo de otimizacao:

— ECP_G(VP)

obj = max ECP_G(VP)= min
vj,j€[1,12] vj,j€[1,12]

N
s~ obj = min (—AOE[VP] - Z A CVaRai[VP]>
i=1

v;,jEl1,21]

 (-35<v;<60,) € [1,jF]
sujeito a v = Vy,j € [5,12]

Onde:

jF = n° de meses no horizonte de otimizagao (igual a 12);
vj = volume de venda no més j (MWmed);
VPw,s = valor presente do fluxo de caixa do cenério de precos s e de geracdo w, dado por:

Onde:

FCuw,s, = fluxo de caixa mensal descontado para o més j, cenario de precos s e de geragdo w (R$), dado por:

FCy,ys; = v; X hy X (p; — PLDSEj + Gy,j X hj X (PLDNE; + s;) X

1
b)) A+ tx) (1 +tx)/

Onde:

Gw,j = média mensal de geracéo liquida (média mensal de geracéo bruta X 0,92625) no més j para o cenério de
geragdo w (MWmed);

pi = preco fixo de venda de energia com 50% de desconto no més j (R$/MWh);

sj= spread de energia com 50% de desconto no més j (R$/MWh);

PLDNEs; = PLD médio do NE no més j para o cenario de pregos s (R$/MWh);

PLDSEs,; = PLD médio do SE no més j para o cenario de precos s (R$/MWh);

hj = ndmero de horas do més j;

tx = taxa de desconto mensal (custo de capital do gestor).

A formulacdo é similar a apresentada por LUZ (9). O numero de total de cenarios (Nn) neste estudo foi de
2.000.000, onde Nn = Ns X Nw, Ns = total de cenarios de precos (2.000) e Nw = total de cenéarios de geracao
(1.000). Todos as simulacdes e célculos de otimizacdo foram processados em R (17).

3.2.1 Variaveis fixas adotadas no estudo

As variaveis fixas adotadas no modelo foram: o preco fixo de venda de energia com 50% de desconto (p); o spread
de energia com 50% de desconto (s) e convencional; a taxa de desconto mensal. Como taxa de desconto adotou-
se a mesma taxa interna ao programa de otimizacdo Newave®, fixada em 12,0% a.a. (doze por cento ao ano),
enquanto o preco fixo e spread foram obtidos a partir das curvas da DCIDE, conforme explicitado na secao 2.2.1,
da semana 49/2015. O spread de energia convencional foi de -10 R$/MWh e os demais valores sdo apresentados
na Tabela 1.

Tabela 1 — Precos fixos e spreads de energia com 50% de desconto (R$/MWh)

Horizonte contratual | M+1 | M+2 | M+3 | M+4 a M+12

p 172 | 170 | 171 170
S 5 6 5 5




4.0 - RESULTADOS DA OTIMIZAGAO

A otimizacdo foi processada para 6 (seis) parametrizagdes da funcdo objetivo (Tabela 2), para simulagbes de
medias mensais de geragdo edlica com e sem a consideragdo das dummies de fendmenos climaticos. Processou-
se, também, a otimizac¢&o deterministica (maximiza¢do do VP) no cenario realizado de geragéo e PLD para fins de
backtest, cujo resultado consta na Tabela 3.

Tabela 2 — Parametriza¢&o da fungdo objetivo

Parametros Objl Obj2 Obj3 Obj4 Obj5 Obj6
A 0 [025](0,10;0,15) [ 0,40 | (0,15;0,25) | (0,05; 0,10; 0,25)
a 0 0,95 | (0,80; 0,95) | 0,50 | (0,50;0,95) | (0,50; 0,80; 0,95)

Tabela 3 — Otimizag&o deterministica no cenério realizado (backtest)

Volume étimo por contrato (MWmed)
M+1 M+2 M+3 M+4 a M+12 Meédia anual
30,409 [ 24,828 [ 24541 | 60,000 | 51,648

VP 6timo
R$ 62.275.958

Nas Tabelas 4 e 5 sdo apresentados, respectivamente, os volumes otimizados por contrato e estatisticas de VP
resultantes da otimizacdo para cada uma das parametrizacdes da funcdo objetivo e simulagbes com e sem
dummies climaticas. As estatisticas apresentadas sdo: valor esperado (E(VP)), desvio-padréo (DP(VP)), ECP_G
otimizado e conditional value at risk para os niveis 50%, 80% e 95% (CVaRso%, CVaRso%, CVaRos%). O VP obtido
guando dos volumes otimizados no cendario realizado de geragéo e PLD (VP realizado) é apresentado a titulo de
backtest.

Tabela 4 — Volumes (MWmed) otimizados por contrato, parametrizagdo da funcéo objetivo e simulagdo de geragdo

Simulacdo com dummies climaticas Simulacdo sem dummies climéticas

M+4 a Média M+4 a Média

M+1 M+2 M+3 M+12 anual M+1 M+2 M+3 M+12 anual
Obj1 | 60,000 | -35,000 | -35,000 | -35,000 | -11,120 | 60,000 | -35,000 | -35,000 | -35,000 | -11,120
Obj2 | 6,584 1,132 -7,183 | 26,836 6,873 30,089 5,736 | -32,125 | 28,712 8,116
Obj3 2,189 9,678 11,726 | 27,209 | 12,716 | 31,826 -0,336 | -22,299 | 28,935 9,585
Obj4 | 0,514 6,518 7,356 30,252 | 11,185 | 29,803 6,757 -8,992 30,820 | 14,640
Obj5 2,168 9,877 12,050 | 27,102 | 12,816 | 22,500 8,137 -31,262 | 29,783 7,285
Obj6 | 31,203 6,197 -29,830 | 29,340 9,244 6,214 0,884 -8,277 28,732 6,921

Tabela 5 — Estatisticas e resultados das otimizacdes (R$)

Simulagdo com dummies climéaticas

E(VP) DP(VP) ECP_G CvaRso% CvaRso% CvaRosss VP realizado
Obj1 | 36.076.979 | 21.079.227 | 36.076.979 | 17.735.216 | 4.118.183 | -4.407.102 36.744.534
Obj2 | 35.947.944 | 10.107.290 | 31.308.504 | 27.158.517 | 21.111.235 | 17.390.182 | 45.533.098
Obj3 | 35.918.468 | 7.276.428 | 33.000.000 | 29.591.003 | 25.662.539 | 23.300.388 | 48.824.626
Obj4 | 35.923.717 | 7.882.521 | 33.182.869 | 29.071.598 | 24.655.117 | 21.932.285 | 47.886.326
Obj5 | 35.918.042 | 7.233.432 | 31.842.876 | 29.628.279 | 25.732.637 | 23.391.236 | 48.882.067
Obj6 | 35.946.504 | 9.765.536 | 29.724.322 | 27.426.566 | 21.747.039 | 18.441.550 | 47.415.588
Simulagdo sem dummies climéaticas

E(VP) DP(VP) ECP_G CvaRso% CvaRso% CvaRes» VP realizado
Objl | 36.044.764 | 21.117.591 | 36.044.764 | 17.67.0110 | 4.045.443 | -4.485.984 36.744.534
Obj2 | 35.919.497 | 10.331.361 | 31.251.961 | 26.913.100 | 20.827.803 | 17.249.352 | 46.732.433
Obj3 | 35.912.246 | 9.606.234 | 31.942.292 | 27.535.523 | 21.986.356 | 18.729.813 | 47.682.099
Obj4 | 35.886.889 | 7.221.772 | 33.371.780 | 29.599.118 | 25.826.993 | 23.751.995 | 50.559.946
Obj5 | 35.920.225 | 10.508.094 | 29.770.102 | 26.768.501 | 20.513.996 | 16.810.765 | 46.051.027
Obj6 | 35.914.605 | 10.105.609 | 29.357.379 | 27.131.731 | 21.092.020 | 17.371.311 | 45.542.375

Ao observar a Tabela 5, deve-se levar em consideracdo que a parametrizacdo Objl é simplesmente a
maximizagdo do valor esperado, enquanto entre a Obj2 e Obj3, bem como entre a Obj4, Obj5 e Obj6, é feita a
redistribuicdo da ponderacdo de CVaR com inclusdo de niveis. Na Objl, os resultados foram bem semelhantes
independentemente da simulagdo de geracdo edlica (com ou sem dummies climéticas), demonstrando que na
média os cenarios de geracdo aproximam-se, uma vez que os volumes otimizados foram os mesmos. Nas demais
parametrizagdes, porém, os volumes otimizados foram bem diferentes, apesar do valor esperado do VP ser
semelhante. Para as demais estatisticas, observa-se semelhan¢a quando da parametrizacdo com um Unico nivel
(Obj2 e Obj4), justamente, as parametriza¢des para as quais 0 VP no cenario realizado foi maior quando utilizados
0s volumes otimizados no caso sem dummies climaticas. Com a Obj6 (trés niveis), também, houve semelhanca
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das estatisticas, a qual ndo se observou mais quando das parametrizagées com dois niveis (Obj3 e Obj5), sendo o
VP realizado maior no caso com dummies climaticas para essas trés parametrizagdes. Observa-se, ainda, que: (i) a
excecdo da Objl, os VP realizados foram superiores ao valor esperado do VP; (ii) as diferencas entre os VP
realizados por parametrizagdo foram maiores no caso sem dummies climaticas. Sem as dummies, a maior
diferenca, desconsiderando a Objl, foi de R$ 5.017.571, isto &, 50% maior que no caso com as dummies (R$
3.348.969). Ainda sobre dispersdo de valores, a exce¢do da Obj4, o desvio-padrao e valores de CVaR foram,
respectivamente, menor e maiores no caso com dummies climéticas, indicando menor dispersdo dos cenérios,
logo, menor incerteza, e menor concentragdo em valores mais baixos.

Dadas essas primeiras observacdes, fica clara a influéncia da consideragdo de dummies de fenémenos climaticos
sobre a volatilidade dos cenarios de VP, observando-se redugéo da incerteza quando presentes. Essa reducgdo de
volatilidade e disperséo decorre da prépria simulacdo da geragéo edlica, que apresenta menor dispersao no caso
com dummies climaticas (Figura 1). Ademais, nos seis primeiros meses do horizonte de otimizagdo estava presente
um EI Nifio, favorecendo a geracéo edlica e, nos dois Ultimos, a dummy nina2 estava ativa, desfavorecendo.

Geragao Parque (MWmed)
0 40
1

Gerago Parque (MWmed)
0

10
1
10
1

Mes Mes

Figura 1 — Simulacao mensal de geracao edlica com (esquerda) e sem (direita) dummies climéaticas (MWmed)

O fato dos volumes otimizados (Tabela 4) terem divergido bem do obtido no caso deterministico (Tabela 3) é
natural dado que, a época da otimizacdo, a geracdo e PLD realizados eram desconhecidos. Contudo, é
interessante observar que para simulagdo com dummies climaticas os resultados para Obj3 e Obj5 foram os que
mais se aproximaram e, para simulacdo sem dummies climéticas, os resultados para Obj4. Neste ponto, parece
haver uma melhor representagdo da distribuicdo do VP como um todo com as dummies climaticas, enquanto sem,

a distribuicdo parece mais assertiva na proximidade do percentil 50%. Na Figura 2 apresentam-se as distribuigcbes
dos cenarios de VP.

Obj1 0Obj1

| ooz | |oi2
D 0bj3 DOD]E
[ oo | |obia
[ Jous | |oos

Objé Objé

as &

Figura 2 — Densidade de probabilidade dos cenarios de VP por parametrizacéo e simulagdo de geracao eolica
com (esquerda) e sem (direita) dummies climaticas

5.0 - CONCLUSAO

A partir dos resultados da otimizagdo, observou-se a importancia da utilizacdo de dummies de fenémenos
climéticos na simulacéo de médias mensais de geracao edlica, com reducéo da incerteza nos cenarios otimizados.
Conforme esperado (4), (5), (6), (9), a representacdo de aversdo ao risco também conduziu a reducdo da
incerteza (risco), observado pela redugdo do desvio-padrdo e aumento do CVaR, porém, com reducédo do valor
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esperado. Pelo backtest, todas as decisdes obtidas com representagcdo de aversao ao risco na otimiza¢do foram
superiores a decisdo obtida no caso neutro ao risco, reforcando a assertividade da representagdo em otimizaces
de contratagéo no setor elétrico.

Como sugestfes de trabalhos futuros deve-se replicar o estudo para outros periodos e parques edlicos, visando
avaliar a abrangéncia dos resultados. Nesse sentido, apesar de ndo apresentado os resultados, a replicagdo do
estudo para o periodo de janeiro/2015 a dezembro/2016, considerando a mesma divisdo de 4 (quatro) contratos
para o primeiro ano e um contrato anual para o segundo, obteve resultados na mesma linha dos descritos na
sec¢do 4.0 em relacdo a consideracéo ou ndo de dummies climaticas, reforcando as conclusdes.

Outras linhas de estudo futuro séo: (i) a comparagdo dos resultados da otimizacdo em relacdo a outras medidas
de desempenho como funcéo obtivo; (ii) a inclusdo da possibilidade de venda a descoberto, respeitando-se a
manutencao da média mével de 12 (doze) meses do balango energético ndo nula.
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