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RESUMO 
 
Este artigo tem como objetivo principal propor um método para auxiliar na decisão dos consumidores livres e especiais 
a se contratarem. O modelo de otimização construído permite que o consumidor tenha maior gestão sobre os 
potenciais riscos de exposição ou sobrecontratação e a otimização de suas contratações, através da diversificação do 
seu portfólio de compra, em relação ao risco que estão dispostos a correr. 
 
 
PALAVRAS-CHAVE 
 
Mercado de energia, Gestão de Risco, Nível de Contratação e Fronteira Eficiente. 

1.0 - INTRODUÇÃO 

O ano de 2016 foi marcado pela prolongação da crise política-financeira do país, contínua elevação da tarifa de 
energia, em decorrência da crise hídrica ocorrida entre os anos de 2014 e 2015 e elevação da migração de 
consumidores de energia para o Ambiente de Contratação Livre (ACL), como consequência de preços de energia mais 
competitivos quando comparados com as tarifas de energia aplicadas no mercado regulado. No ano de 2016, a 
migração para o mercado livre possibilitou um desconto entre 20% e 30% em comparação com om mercado cativo. 

Em dez/16, 2.236 consumidores cativos migraram para o ACL, sendo 2.047 consumidores especiais. O número de 
consumidores especiais cresceu 170% em relação a dez/15 e já representa 57,5% das classes de agentes da CCEE. 

A decisão de migrar para o ACL implica algumas modificações no comportamento do consumidor, exigindo uma 
postura ativa em relação à contratação do seu suprimento energético. No ambiente livre, o consumidor sujeita-se a 
eventuais mudanças no preço de energia e pode optar por diferentes estratégias de contratação, correndo riscos 
referentes à sua participação neste mercado. No ambiente regulado, as distribuidoras gerenciam tais riscos, 
retirando-os dos consumidores de energia. 

Recorrer a modelos de otimização para contratação de energia possibilita, ao consumidor, a mitigação de eventuais 
riscos de mudança do preço de energia que aumentem demasiadamente os custos esperados. Assim, nesse 
trabalho, buscou-se auxiliar os consumidores livres e especiais a contratarem-se por meio da construção de um 
modelo de otimização da compra de energia elétrica. O modelo leva em consideração a atual posição contratual do 
consumidor, os diferentes produtos e preços ofertados no mercado para os novos contratos, a projeção do preço de 
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liquidação das diferenças (PLD) e a duração dos contratos de compra, de longo prazo, com duração superior a um 
ano. 

Ressalta-se que o consumidor não deve considerar o modelo como a única ferramenta para a tomada de decisão da 
contratação de energia, pois a modelagem proposta não considera outras variáveis de decisão, como o apetite ao 
risco dos consumidores e despesas administrativas para efetuar a gestão do portfólio de contratação. 

2.0 - METODOLOGIA PROPOSTA PARA O MODELO DE OTIMIZAÇÃO DE CONTRATAÇÃO DE ENERGIA 

Baseado em dois conceitos amplamente utilizados no mercado financeiro, a fronteira eficiente de Markowitz, que 
analisa o risco-retorno de um portfólio, e o Conditional Value at Risk (CVaR) como métrica de risco. O modelo 
proposto neste artigo indica o nível de contratação dos consumidores, diferença entre compra e consumo, que 
minimiza, para os próximos três anos de suprimento, os custos de contratação e os riscos de exposição à diferentes 
preços de produtos e de preços de liquidação de diferença (PLD) para o submercado onde está localizada a carga.  

Em relação as variáveis utilizadas na construção deste modelo, considerou-se a carga mensal do consumidor, o 
submercado de localização da carga, as contratações existentes e suas condições, o preço médio destes contratos, 
as necessidades de compras futuras, os dois mil cenários de PLD por submercado e a expectativa do preço médio 
de mercado da energia convencional e incentivada para os próximos 3 anos (R$/MWh). Como esta última variável 
pode sofrer oscilações conforme a localização da carga, foi considerado um incremento (“spread”) referente ao risco 
de submercado com base na expectativa dos preços do submercado Sudeste/Centro-Oeste. 

As otimizações realizadas neste modelo ocorrem nas seguintes etapas: 

i. Contratação existente: o objetivo é reduzir os custos de contratação de energia em relação ao preço de 
mercado e PLD, através da otimização das condições contratuais existentes, como as flexibilidades 
anual e mensal e sazonalidade dos contratos. 

ii. Contratação futura de longo prazo: o objetivo é minimizar o custo de contratação por meio da escolha 
de diferentes produtos, com diferentes preços e período de suprimento, considerando a compra de 
energia em um período de três anos. 

iii. Definição do nível de contratação no longo prazo: após definição da melhor estratégia de contratação, 
esta etapa define, qual mínimo nível de compra de produtos de longo prazo, por meio da relação entre 
custo de contratação e risco de exposição. 

Para avaliar o resultado do modelo de otimização, foram simulados testes com algumas cargas mensais para o 
período de 3 anos, considerando o resultado com menor custo e risco a ser assumido pelo consumidor. Excluiu-se a 
possibilidade do agente consumidor obter ganhos financeiros através da redução forçada da sua carga para 
comercializar o excedente via cessão ou liquidação no MCP. 

2.1 Fronteira Eficiente de Markowitz 

A técnica criada por Harry Markowitz em 1952, ganhador do Prêmio Nobel em Economia, até hoje utilizada pelo 
mercado financeiro para analisar portfólios de investimentos. Markowitz define a fronteira eficiente como sendo o 
conjunto de portfólios que apresentam menor nível de risco para dado retorno esperado. 

A fronteira ótima desenvolvida por Markowitz foi obtida através da análise do retorno e desvio padrão de um 
determinado número de ativos e da combinação desses ativos em diferentes proporções até a obtenção da fronteira 
ótima, em que para determinado nível de risco existe um retorno máximo. 

A equação da carteira eficiente pode ser descrita como: 

I. Retorno do portfólio  𝑅𝑝 = ∑ 𝑟𝑖 𝑊𝑖 
𝑁
𝑖=1  

 

Onde: 
𝑟𝑖 : Retorno médio do ativo i 

𝑊𝑖 : Peso médio do ativo i 

 

II. Risco do portfólio     𝜎𝑝 =  √(𝑊𝐴
2 ∙ 𝜎𝐴

2) + (𝑊𝐵
2 ∙ 𝜎𝐵

2) + 2 ∙ (𝑊𝐴 ∙  𝑊𝐵 ∙ 𝜌𝐴𝐵 ∙  𝜎𝐴 ∙  𝜎𝐵) 
 

Onde: 

𝜎 = Desvio Padrão 

𝜌 = Correlação entre os dois ativos  
W = peso (%) de cada ativo 
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       Figura 1 - Fronteira ótima de Markowitz 

Na figura 1, os portfólios B, C, D e E, são os considerados mais eficientes, pois apresentam o maior retorno com 
menor nível de risco. Sendo o portfólio E o que possui maior retorno e maior risco. Ao avaliar o portfólio A, pode-se 
afirmar que ele não é eficiente, pois o portfólio E possui o mesmo nível de risco, porém o retorno é superior ao de A. 
Pelo mesmo motivo, os demais portfólios localizados na área interna da curva podem ser considerados ineficientes. 

2.2 Métricas de Risco 

2.2.1 Value at Risk (VaR): mede a pior perda esperada em um determinado intervalo de tempo. Usualmente, utiliza-
se o VaR com o intervalo de confiança de 95% ou 99%, ou seja, avalia-se os 5% ou 1% cenários com as piores 
perdas. 

Segundo [1], o VaR deve ser visto como um procedimento necessário, mas insuficiente, para o controle de risco. 
Uma das críticas sobre a sua uitlização baseia-se no fato do VaR não fornecer estimativa do montante da perda 
esperada, pois ele informa apenas o valor do quantil 1-α, sendo α de confiança. 

2.2.2 Conditional Value at Risk (CVaR) ou Expected Shortfall (ES): medida que indica a perda média que excede o 
VaR, desta forma o CVaR fornece maiores informações a respeito da cauda da distribuição.  

 

 

Figura 2- Duas distribuições com o mesmo VaR idênticos e diferentes CVaR  

Fonte: [2] 

Neste trabalho, adotou-se o CVaR como medida de risco das exposições valoradas ao PLD do submercado 
analisado. 

2.3 Modelo de Otimização 

No modelo de otimização escolhido, entende-se por solução ótima o nível de contratação de energia no longo prazo 
que minimize os custos totais e os riscos de compra de energia no curto prazo do consumidor, sujeita à volatilidade 
do PLD. Para alcançar este objetivo, duas otimizações foram necessárias: dos contratos existentes e da contratação 
futura de longo prazo. 

De acordo com [3], o bom planejamento deve indicar as quantidades associadas aos diversos produtos que 
complementem a necessidade de recurso de forma que as quantidades alocadas, juntamente com os contratos 
existentes, minimizem o custo total de energia e os riscos de penalidades impostas pela legislação vigente e 
maximizem o ganho no curto prazo em função da diferença de preços. 
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O modelo proposto define a melhor estratégia de contratação de energia que o consumidor poderá realizar para o 
suprimento da sua carga nos próximos três anos levando em consideração as seguintes análises: 

1. Atual nível de contratação, caso o consumidor já possua algum contrato de compra; 
2. Otimização da contratação existente: através da análise do volume contratado, do preço médio da 

contratação, das condições contratuais como flexibilidades anual e mensal e da sazonalização dos 
contratos;  
 
A flexibilidade anual pode ser definida por: 
 

𝐹𝑙𝑒𝑥𝑎 = {
1 + 𝑓𝑙𝑒𝑥𝑎 ,     𝑃𝑀𝐶𝑎 ≤ 𝑚𝑖𝑛 (𝑃𝐿𝐷𝑎; 𝑃𝐹𝑎)

1 − 𝑓𝑙𝑒𝑥𝑎 ,     𝑃𝑀𝐶𝑎 > 𝑚𝑖𝑛 (𝑃𝐿𝐷𝑎; 𝑃𝐹𝑎)
 

 
𝑀𝑊𝑚𝑎 = 𝑀𝑊𝑚𝑒𝑑𝑓𝑙𝑎𝑡  ×  𝐹𝑙𝑒𝑥𝑎 

 
Onde: 
𝑓𝑙𝑒𝑥𝑎 = 𝐹𝑙𝑒𝑥𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑𝑒 𝑎𝑛𝑢𝑎𝑙 
𝑃𝑀𝐶𝑎 = 𝑃𝑟𝑒ç𝑜 𝑀é𝑑𝑖𝑜 𝐴𝑛𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑜𝑠 𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑜𝑠 𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠 

𝑃𝐿𝐷𝑎 = 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑐𝑡𝑎𝑡𝑖𝑣𝑎 (𝑃80) 𝑑𝑜𝑠 𝑃𝐿𝐷𝑠 𝑚𝑒𝑛𝑠𝑎𝑖𝑠 𝑝𝑎𝑟𝑎 𝑜 𝑎𝑛𝑜 

𝑃𝐹𝑎 = 𝑒𝑥𝑝𝑒𝑐𝑡𝑎𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑑𝑜 𝑃𝑟𝑒ç𝑜 𝑑𝑒 𝑀𝑒𝑟𝑐𝑎𝑑𝑜 𝑝𝑎𝑟𝑎 𝑜 𝑎𝑛𝑜 

𝑀𝑊𝑚𝑓𝑙𝑎𝑡 =   𝑉𝑜𝑙𝑢𝑚𝑒 𝑑𝑒 𝑒𝑛𝑒𝑟𝑔𝑖𝑎 100% 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎𝑑𝑎, 𝑠𝑒𝑚 𝑎 𝑓𝑙𝑒𝑥𝑖𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑𝑒 

 
Flexibilidades e sazonalidades mensais serão otimizadas no limite superior nos 6 meses de maior valor de 
consumo de energia e de PLD, mantendo, nos demais meses, a sazonalidade e flexibilidade mensal nos 
patamares do limite inferior. 

 
3. Otimização dos contratos futuros de longo prazo: através da avaliação de novos produtos ofertados e seus 

preços, será definida a melhor estratégia de contratação. 

O procedimento para a obtenção do menor custo de contratação se resume em somar todos os produtos 
existentes, variando o percentual (“x”) de contratação de cada produto para a formação do portfólio, 
conforme equação abaixo. 

𝑀𝑖𝑛 𝐶𝐹 = {(𝑥𝑃1,1 + 𝑥𝑃2,1 + 𝑥𝑃3,1 + 𝑥𝑃4,1 + 𝑥𝑃5,1 + 𝑥𝑃6,1)𝐴1 + (𝑥𝑃1,2 + 𝑥𝑃2,2 + 𝑥𝑃3,2 + 𝑥𝑃4,2 + 𝑥𝑃5,2 + 𝑥𝑃6,2)𝐴2 + (… )𝐴𝑛 

Onde: 
𝑀𝑖𝑛 𝐶𝐹 = 𝑀í𝑛𝑖𝑚𝑜 𝑐𝑢𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎çã𝑜 𝑓𝑢𝑡𝑢𝑟𝑎 
𝑥𝑃𝑛,𝐴 = 𝑝𝑒𝑟𝑐𝑒𝑛𝑡𝑢𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑒𝑛𝑒𝑟𝑔𝑖𝑎 𝑑𝑜 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑢𝑡𝑜 𝑃𝑛 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎𝑑𝑎 𝑝𝑎𝑟𝑎 𝑜 𝑎𝑛𝑜 𝐴 

𝐴𝑛 = 𝑎𝑛𝑜 𝑑𝑒 𝑠𝑢𝑝𝑟𝑖𝑚𝑒𝑛𝑡𝑜  
 

Foram respeitadas as seguintes restrições: 

 Na compra de energia de produtos com dois anos de duração, o montante de um dos dois anos não 
pode ser inferior a 50% do maior montante contratado entre os dois anos. 

 Na compra de energia de produtos com três anos de duração, o montante de dois dos três anos não 
pode ser inferior a 50% do maior montante contratado entre os três anos. 
 

4. A avaliação do mínimo nível de contratação de longo prazo ocorreu por meio da relação entre a redução do 
risco e variação do custo, a depender do PLD, em decorrência do aumento da contratação de longo prazo. 

 

𝑅𝑒𝑙𝑁𝐶 𝐿𝑃 =  

[
 
 
 
 (

𝑅𝑁𝐶 0
𝑅𝑁𝐶 𝑥

)

(
𝐶𝑇𝑁𝐶 0

𝐶𝑇𝑁𝐶 𝑥
)

 

− 1

]
 
 
 
 

 

Onde:  
𝑅𝑒𝑙𝑁𝐶 𝐿𝑃 =  𝑅𝑒𝑙𝑎çã𝑜 𝑒𝑛𝑡𝑟𝑒 𝑎 𝑒𝑣𝑜𝑙𝑢çã𝑜 𝑑𝑜 𝑟𝑖𝑠𝑐𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖çã𝑜 𝑒 𝑜 𝑐𝑢𝑠𝑡𝑜 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑒 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎çã𝑜 
𝑅𝑇𝑁𝐶 0 = 𝑅𝑖𝑠𝑐𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖çã𝑜 𝑖𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙, 𝑣𝑎𝑙𝑜𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑎𝑜 𝐶𝑉𝑎𝑅 𝑑𝑎𝑠 2.000 𝑠é𝑟𝑖𝑒𝑠 𝑑𝑜 𝑃𝐿𝐷 

𝑅𝑇𝑁𝐶 𝑥 =  𝑅𝑖𝑠𝑐𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖çã𝑜 𝑟𝑒𝑚𝑎𝑛𝑒𝑠𝑐𝑒𝑛𝑡𝑒 𝑎𝑝ó𝑠 𝑛𝑜𝑣𝑎 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎çã𝑜, 𝑣𝑎𝑙𝑜𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑎𝑜 𝐶𝑉𝑎𝑅 𝑑𝑎𝑠 2.000 𝑠é𝑟𝑖𝑒𝑠 𝑑𝑜 𝑃𝐿𝐷 
𝐶𝑇𝑁𝐶 0 =  𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑜 𝑐𝑢𝑠𝑡𝑜 𝑐𝑜𝑚 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎çõ𝑒𝑠 𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑒 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖çã𝑜 𝑖𝑛𝑖𝑐𝑖𝑎𝑙, 𝑣𝑎𝑙𝑜𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑎𝑜 𝑃80 𝑑𝑎𝑠 2.000 𝑠é𝑟𝑖𝑒𝑠 𝑑𝑜 𝑃𝐿𝐷 

𝐶𝑇𝑁𝐶 𝑥 =  𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑑𝑜 𝐶𝑢𝑠𝑡𝑜 𝑐𝑜𝑚 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑎𝑡𝑎çõ𝑒𝑠 (𝑒𝑥𝑖𝑠𝑡𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑒 𝑓𝑢𝑡𝑢𝑟𝑎𝑠) 𝑒 𝑐𝑢𝑠𝑡𝑜 𝑑𝑒 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑠𝑖çã𝑜 𝑟𝑒𝑚𝑎𝑛𝑒𝑠𝑐𝑒𝑛𝑡𝑒 
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3.0 - APLICAÇÃO 

3.1 Otimização dos Contratos Existentes 

Possui como objetivo definir como o consumidor exercerá as condições contratuais das compras já realizadas para 
minimizar os custos de contratação. Abaixo, dados do exemplo de contrato existente adotado neste artigo: 

Fonte: Convencional Flexibilidade anual: 5% 

Submercado: Nordeste Sazonalidade: 10% 

Volume (MWmed): 20 (2017), 10 (2018) e 5 (2019) Flexibilidade mensal: 10% 

Preço (R$/MWh): 180 (2017), 150 (2018) e 145 (2019) Modulação: flat 

 
a. Considerou-se que a flexibilidade anual seria informada ao vendedor até o último mês do ano que antecede 

a entrega da energia. Dessa forma, o consumidor deve comparar os preços de contratação de energia no 
mercado, o PLD e o preço médio dos contratos existentes. 
Assim, o consumidor exercerá a flexibilidade anual para cima quando o preço médio dos contratos for igual 
ou inferior à expectativa do PLD ou aos preços de mercado, permitindo o consumo superior por um preço 
inferior ao observado no mercado. De forma inversa, o modelo exercerá a flexibilidade para baixo apenas 
se a expectativa dos preços futuros - preço de mercado e PLD - for inferior ao preço médio dos contratos 
existentes, indicando vantagem na contratação futura. 
 

b. Além da flexibilidade anual, o modelo otimiza a sazonalidade e flexibilidade mensal dos contratos existentes, 
buscando exercer a sazonalidade e flexibilidade mensal para o limite superior nos 6 meses de maior valor 
de consumo de energia e de PLD, mantendo, nos demais meses, a sazonalidade e flexibilidade mensal nos 
patamares do limite inferior. Assim como ocorre na definição da flexibilidade anual, a sazonalidade dos 
contratos deve ser informada ao vendedor no último mês do ano anterior ao início de suprimento, já a 
flexibilidade mensal deve ser informada no início do mês de suprimento. 

A Figura 3 ilustra a otimização das condições contratuais, nos meses em que o PLD e o consumo são elevados (maio 
a outubro), há o exercício da sazonalidade e flexibilidade para o limite superior e, nos seis meses restantes, exerce-
se as condições para o limite inferior do contrato. 

 
Figura 3- Otimização das condições contratuais mensais 

 

3.2 Otimização das contratações futuras de longo prazo 

Nessa fase da otimização, procurou-se definir a combinação de produtos de longo prazo que resultasse nos menores 
custos para contratação de energia. Assim, com o objetivo de aproximar o modelo às formas de contratação do 
mercado de energia, foram criados seis produtos com diferentes preços e períodos de suprimento. 

Como exemplo de preços de mercado para os anos 2017, 2018 e 2019, utilizou-se a ponderação entre o Custo 
Marginal da Expansão (CME) de 2016 [5] e a média do PLD dos anos em análise, considerando a proporção do CME 
compondo 50%, 65% e 80% dos preços de mercado, nos respectivos anos. Além disso, foi adicionado o spread de 

R$ 50/MWh no preço da fonte convencional para obtenção do preço da energia incentivada. Os preços obtidos 
referem-se ao submercado Sudeste e Centro-Oeste (SE/CO), conforme tabela abaixo: 
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Tabela 3.1 Preço de Mercado 
 

Submercado Fonte Período R$/MWh 

SE/CO 

Conv. 

2017 235,38 

2018 169,09 

2019 166,72 

I5 

2017 285,38 

2018 219,09 

2019 216,72 

 

Para ampliar o modelo para outros submercados, em decorrência das possíveis alterações de preços provocados 
pelas restrições elétricas, adicionou-se, aos preços do SE/CO, um spread determinado para cada submercado. 
Obteu-se o valor do spread através da análise das diferenças de PLD por submercado, considerando as 2.000 séries 
do PLD. 

 Tabela 3.2 – Expectativa de preços para outros submercados 
 

Compra Venda Período Spread 
Preço de Venda 

Convencional Incentivada 

SE/CO 

Nordeste 

2017 48,00 255,33 305,33 

2018 0,03 169,10 219,10 

2019 0,00 166,72 216,72 

Norte 

2017 1,64 235,38 285,38 

2018 0,01 169,09 219,09 

2019 0,00 166,72 216,72 

Sul 

2017 3,36 236,70 286,70 

2018 0,01 169,10 219,10 

2019 0,01 166,73 216,73 

 

Por fim, os preços foram reajustados anualmente pela projeção do IGP-M, fornecido pelo relatório semanal do Banco 
Central (Boletim Focus), com data base de reajuste em out/2016, mesma data considerada na obtenção dos preços 
de mercado. 

Realizadas todas as considerações acima, obteu-se a matriz de produtos e preços, apresentada na tabela 3.3. Para 
representá-la, foram considerados os preços anuais dos produtos selecionados para a fonte convencional e no 
Nordeste, submercado escolhido neste artigo como exemplo: 

Tabela 3.3 - Preços reajustados conforme expectativa do IGP-M do Banco Central (10/03/2017) 
 

Produto Suprimento 
Preço médio 
do produto 

Preços do produto por ano 

2017 2018 2019 

Produto 1 2017 258,83 258,83     

Produto 2 2018 179,16   179,16   

Produto 3 2019 184,77     184,77 

Produto 4 2017-2018 219,98 215,12 224,85   

Produto 5 2018-2019 182,00   177,91 186,09 

Produto 6 2017-2019 208,97 199,75 208,78 218,38 

Utilizando produtos para os diferentes períodos, fontes e submercados, foi construído o modelo de otimização, com 
objetivo de obter o menor custo de contratação de energia, combinando os produtos selecionados. 

Por exemplo, conforme demonstrado na tabela anterior, o produto 6 possui o menor preço para o suprimento de 
2017, apresentando, no entanto, o maior preço para o suprimento em 2019. Assim, o modelo considera os custos 
dos produtos em diferentes anos para obter o portfólio contratual com o menor custo. 
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3.3 Resultado do Nível de Contratação 

Nesta etapa da análise, buscou-se estabelecer o nível de contratação que minimizasse os custos e riscos da compra 
de energia. Deste modo, considerou-se, para os custos de compra de energia no longo prazo, os resultados obtidos 
nas otimizações dos contratos existentes e nas contratações futuras do longo prazo e, para a exposição no MCP, o 
percentil 80 das 2.000 séries do PLD. Como métrica de risco de exposição, adotou-se a utilização do CVaR das 
2.000 séries do PLD. 

Em decorrência das diferenças dos preços de mercado e dos cenários de PLD anuais, optou-se por analisar o nível 
de contratação para cada ano de suprimento. Desta forma, foram identificados diferentes níveis de contratação para 
os anos analisados. 

 

 

   

Figura 4 - Distribuição das 2.000 séries do PLD para os anos 2017, 2018 e 2019 

Desta maneira, o modelo indica qual a contratação mínima por meio dos produtos de longo prazo para os anos em 
análise. A contratação de produtos de longo prazo inferior ao volume apresentado pelo modelo, indica que o custo 
de contratação supera o risco mitigado pela contratação. Ressalta-se a importância, para o consumidor, de constituir 
100% do seu lastro, evitando penalidade por falta de lastro [6]. Para que o consumidor não seja penalizado, o restante 
da compra de energia poderá ocorrer com produtos de longo prazo apresentados anteriormente ou por meio de 
contratação a termo com fechamento mensal.  

    

CVaR: 423,52 R$/MWh CVaR: 288,59 R$/MWh 

CVaR: 150,69 R$/MWh 
Nos gráficos de distribuição das 2.000 séries do PLD 
no submercado Nordeste, nota-se a diferença entre 
as distribuições anuais e o risco de exposição 
associado para cada ano (CVaR). 
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Figura 5 - Contratação Mínima com produtos de longo prazo - Relação entre Custo da Contratação e Risco da 
Exposição para os anos 2017, 2018 e 2019 

 

4.0 - CONCLUSÃO 

 
O presente trabalho propôs uma metodologia para auxiliar consumidores de energia que atuam no mercado livre a 
contratarem energia minimizando seus riscos e custos na operação. Simulou-se os possíveis cenários de resultados 
para seis diferentes produtos fictícios para três anos à frente. Posteriormente, essa simulação foi confrontada com 
a análise de risco futuro do PLD, utilizando a metodologia CVaR. 

Como resultado, por meio da relação entre o aumento do custo e redução do risco, em decorrência do aumento da 
contratação de energia através de contratos de longo prazo, obteve-se o menor nível de contratação anual 
recomendável ao consumidor. Uma vez que a penalidade por falta de lastro, conforme demonstrado nos gráficos da 
figura 5, contribui para o aumento dos custos, o consumidor poderá compor o restante do seu consumo futuro 
através de novos produtos, ofertados em períodos posteriores à análise, ou com produtos de contratação a termo 
com fechamento mensal. 

Como sugestão para trabalhos futuros, aventa-se a possibilidade de análise do mesmo problema por via analítica, 
de forma a desenhá-lo por meio de equações diferenciais, otimizando-as. Essa abordagem ajudaria a entender 
melhor a ocorrência de pontos ótimos locais e globais, além de possibilitar uma melhor visualização da otimização 
por meio de ferramentas gráficas. Outra sugestão seria aplicar a metodologia em diferentes cenários de preço, com 
base em séries históricas, a fim de avaliar o desempenho das tomadas de decisões sugeridas pelo algoritmo em 
relação aos níveis de contratação e risco, avaliando com mais propriedade sua eficácia.  
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