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RESUMO

O objetivo deste trabalho € avaliar a aplicagdo, para usinas edlicas, de um mecanismo de compartilhamento de
riscos que segue os mesmos principios do MRE hidrelétrico, avaliando os beneficios da implementacédo de tal
mecanismo através de um modelo econémico-financeiro que estima a receita e o risco de uma usina, bem como o
comportamento de um portfolio.

Duas andlises foram realizadas no estudo: simulagdo do beneficio da aplicagdo do MRE Edlico com participagao
das usinas derivadas de suas Garantias Fisicas; e simulagdo do MRE edlico com recalculo desta participagéo, de
forma que todas as usinas sejam beneficiadas.

PALAVRAS CHAVE
MRE eolico, Complementariedade, Mercado Livre de Energia, Energia Edlica.

1.0 - INTRODUGAO

A participagdo da energia edlica na matriz energética brasileira tem aumentado nos ultimos anos, alcangando
5,7GW instalados em margo de 2015, representado 4,2% da capacidade instalada total do SIN (Sistema Interligado
Nacional). O avango na participagéo da fonte edlica se deve principalmente pelos resultados dos ultimos leildes de
energia promovidos pela ANEEL (Agéncia Nacional de Energia Elétrica), onde a energia proveniente de novos
empreendimentos é comprada para suprir a demanda do mercado regulado e para a Reserva Sistémica de
Energia. Mesmo diante deste crescimento, a energia edlica enfrenta desafios para viabilizar projetos no ambito do
mercado livre de energia. A imprevisibilidade da geragao edlica, sazonal por natureza, € um fator de risco que tem
desencorajado alguns geradores edlicos a investir no ACL. Desta forma, os empreendimentos edlicos tém se
limitado ao ACR (Ambiente de Comercializacdo Regulada), onde o risco é mitigado pelas empresas de distribuicdo
e por regras favoraveis ao gerador.

A geragao de energia hidrelétrica também enfrenta 0 mesmo desafio, devido a imprevisibilidade e volatilidade das
vazoes naturais afluentes. Porém, as hidrelétricas possuem um Mecanismo de Realocagao de Energia (MRE) que
tem como fungdo mitigar os riscos, inerentes a geracao sazonal e intermitente, por meio do compartilhamento de
risco entre diversos geradores, capturando a complementaridade existente entre as bacias de diferentes regides.
Outro fator inerente a implementacéo do MRE é a mitigagdo do impacto financeiro associado ao risco hidrologico
decorrente do despacho centralizado.

A auséncia de um mecanismo de mitigagao de riscos e o crescimento da participagdo de parques eolicos na matriz
elétrica brasileira tem encorajado grandes geradores e comercializadores a analisar a complementariedade entre
fontes de energia, buscando mitigar riscos por meio da formagao de portfélios de projetos.

Em um portfélio, composto por diferentes fontes de energia ou por plantas de diferentes regides, a sazonalidade e
a variabilidade anual podem se tornar um "hedge" natural, funcionando como um mecanismo de mitigagao de risco.
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2.0 - EMBASAMENTO TEORICO

2.1 Tratamento da Dados de Vento

E possivel afirmar que um dos fatores mais relevantes para o sucesso na aplicagdo da metodologia de mitigagdo
de riscos proposta € a qualidade dos dados de vento utilizados no desenvolvimento. Conhecendo a periodicidade
de eventos climatolégicos como El Nifio e La Nifia, que normalmente apresentam ciclos de cinco ou seis anos, com
ocorréncia de eventos extremos em média a cada onze anos, fez-se necessaria a utilizagdo de um histérico de pelo
menos algumas décadas para que as principais caracteristicas da dinAmica dos ventos fossem identificadas. Dado
o recente desenvolvimento da energia edlica no Brasil, empreendedores e académicos tem utilizado medi¢des de
estacdes anemomeétricas instaladas a menos de 5 anos como fonte de dados para estudo e desenvolvimento de
projetos. A dificuldade de obtencédo de séries de longo prazo, maiores que 10 anos, e a consequente falta de
entendimento do comportamento da geragdo eolica, tem sido um dos fatores de risco que tem afastado
empreendedores eodlicos do ACL e dificultado o entendimento dos beneficios da insercdo da fonte no MRE
hidrelétrico tradicional. Para tanto, foi aplicada uma metodologia para reconstrugdo de séries histéricas de vento,
detalhada em Witzler (2014)Erro! Fonte de referéncia nao encontrada.Erro! Fonte de referéncia nao
encontrada.utilizando dados provenientes das seguintes fontes:

a) Dados de vento de 1948 a 2010 provenientes do Modelo Numérico do NOAA (National Oceanic and
Atmospheric Administration) e National Center for Environmental Prediction (NCEP), disponibilizados
gratuitamente;

b) Dados de 1983 a 2014 adquiridos do VORTEX', provenientes de modelo de Mesoescala.

Os modelos meteoroldgicos de mesoescala calculam séries de dados temporais para melhor entendimento do
comportamento do clima em um longo periodo de tempo e para uma localizagao especifica. As series de dados do
modelo sdo compostas por valores de velocidade e de diregdo do vento, de temperatura e de densidade do ar. A
metodologia aplicada para reconstru¢éo de series temporais de vento baseia-se em 4 etapas:

l. Selecao e Validacao de Séries

Para uma dada regido de estudo, sdo selecionadas duas séries de dados de vento de diferentes fontes: Série
NOAA de 1948 a 2010, com valores de velocidade média diaria ao nivel de superficie, 10 metros; e Série VORTEX
de 1982 a 2014, com valores de velocidade média horaria de 50 a 150 metros. Antes da aplicagdo de qualquer
tratamento, séo realizados os testes de qualidade das séries para validagdo dos dados, verificando se existem
pontos faltantes ou inconsisténcias nos dados. Dadas as duas séries, realizou-se um teste de aderéncia através do
célculo do coeficiente de correlagéo entre as séries e de uma analise grafica. Para o calculo da correlagédo entre as
séries foi utilizado o periodo comum de 1982 a 2010 com valores de velocidade média diaria. Esta etapa tem como
objetivo verificar a compatibilidade das séries, identificando possiveis erros e desvios nas séries de dados
empregadas no modelo.

Il Extrapolacao Vertical

Todas as séries de dados do modelo de mesoescala do NOAA (Reanalysis |) apresentam valores de velocidade
média de vento para o nivel de superficie, 10 metros de altura. Para a utilizagdo destes dados € necessaria a
extrapolagao vertical para a altura do rotor do aerogerador a ser utilizado, sendo que para este trabalho adotou-se
120 metros. De posse da série horaria de velocidade média de vento do VORTEX, para diferentes alturas, de 50 a
150m, calculou-se, pelo método dos minimos quadrados, a equagdo da curva logaritmica que relaciona a
velocidade de vento e a altura. Apds a determinagéo da curva logaritmica de extrapolagdo vertical para uma dada
regido, pode-se calcular o fator de extrapolacdo vertical, utilizado para extrapolar a série do NOAA do nivel de
superficie (10 metros) para a altura do rotor, 120 metros.

1. Distribuicao de Weibull

O objetivo desta metodologia é criar uma série de geragao edlica, com valores diarios, para o periodo de 1948 a
2010. Porém, como as séries de dados do NOAA possuem apenas valores médios diarios de velocidade, nao
existem dados necessarios para realizar a construgdo da distribuicdo de Weibull diaria e posterior calculo da
geracao para este periodo.

A simples multiplicacdo da velocidade média diaria pela curva de poténcia acrescentaria um grau de incerteza
muito grande nas séries de geracao, considerando a néo linearidade da curva de poténcia dos aerogeradores e a
existéncia de valores de “cut-in” e “cut-off”, abaixo e acima dos quais ndo existe geracdo. Este ponto motivou a
aplicagcao da metodologia para reconstrugéo da série de geragéo edlica. Para cada periodo de estudo foi calculada
a distribuicdo Weibull de probabilidade para as séries do NOAA e VORTEX. Com o objetivo de entender o
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comportamento estatistico mensal da velocidade de vento (janeiro a dezembro) foram calculadas as distribuicdes
de Weibull para cada més, utilizando os dados do VORTEX de velocidades médias horarias e desvio padrao com
base nos 30 meses do histérico. Como resultados foram obtidas 12 curvas de Weibull mensais tipicas, para cada
site, onde cada curva foi calculada utilizando aproximadamente 21.600 valores (30 anos, 30 dias e 24 horas). A
distribuicdo de Weibull depende de duas variaveis principais: a velocidade média e o desvio padrdo da média. Para
a reconstrugdo da distribuicdo de Weibull diaria de longo prazo (1948 a 2010), foi utilizada a média diaria de
velocidade da série do NOAA e o desvio padrao da distribuicdo de Weibull do referido més, calculada através da
série de dados do VORTEX. Apds esta etapa, foi construida uma série de dados de vento, de 1948 a 2010,
contento os parametros da distribuicdo de Weibull para cada dia do histérico (maior detalhamento em Witzler
(2014)).

Iv. Calculo das Séries de Geracao

Com a série de parametros diarios de Weibull de 1948 a 2010 e com a curva de poténcia da turbina, otimizada para
cada site, foi realizado o calculo da geragéo edlica diaria. A geragao foi calculada considerando um parque edlico
ideal composto por um aerogerador de 2.0 MW instalado, selecionado através da compatibilidade com a classe de
vento da regido (V90 2.0 MW — Classe I, V100 2.0 MW — Classe Il, V110 2.0MW — Classe Ill). Como o objetivo
deste trabalho é construir séries de geracdo edlica de longo periodo que permitam estudos energéticos de
complementariedade entre fontes de geracdo de energia elétrica, foram desconsideradas as perdas do site, nas
suas diversas formas (elétricas, efeito esteira, etc.).

Apos a construgdo da série com valores diarios de geragado de energia edlica, foi realizada a transformagéo dos
valores de MWh em MW médio e posteriormente em p.u. (por unidade), adotando como base a média de geragao
do historico, Média de Longo Termo (MLT). A energia que se obtém quando o vento incidente em um ponto de
observacao é transformado em energia elétrica por meio de um aerogerador compativel com a classe de vento do
local é chamada de ENAe (Energia Natural Afluente Edlica). Com o objetivo de representar todo o potencial edlico
Brasileiro, foram selecionadas 10 regides de estudo: dois no estado de Ceara; dois no estado do Rio Grande do
Norte; trés na Bahia e trés no Rio Grande do Sul. Para a sele¢ao dos sites, foram considerados os seguintes
fatores: projetos em operacao, projetos cadastrados nos leildes e projetos vencedores de leilGes.

A Figura 1 apresenta a sazonalidade caracteristica da ENAe, sendo a geragdo edlica de maior intensidade do
periodo de Julho a Dezembro, principalmente para os parques localizados no Nordeste. Embora o perfil da ENAe
seja semelhante entre as regides, destaca-se a estabilidade na regido Sul e a amplitude da sazonalidade do Ceara.

A Figura 2 apresenta o comportamento da média anual da ENAe. E possivel identificar a diferenca de
comportamento entre regides, sendo que anos com valores abaixo da média em uma dada regido sao
compensados por valores acima da MLT em outras regides. Este comportamento complementar entre as diversas
regides pode ser capturado através da formagao de um portfélio, funcionando com um “hedge” natural. A Figura 3
apresenta os valores maximo e minimos da geragdo anual e mensal, em relagdo a MLT, para os 10 pontos
analisados, permitindo avaliar a variabilidade sazonal e interanual da geragédo em cada parque. Nota-se que os
parques do Nordeste apresentam os menores valores da geragdo minima mensal, em geral abaixo de 10% da MLT
e chegando a 2% da MLT para o site RN_1, devido a acentuada sazonalidade dos ventos nestas regides. O site
CE_1 apresenta os maiores valores de geragdo mensal e anual, porém apresenta valores reduzidos de geracao
minima mensal e anual. Os parques da regidao sul apresentam as menores variagdes entre 0os pontos maximo e
minimos anuais e mensais, exceg¢édo do site RS_3, que apresentou o menor valor da geragdo minima anual, com
67% da MLT.

2.1 Modelo Econbémico para Simulacéo

O modelo financeiro desenvolvido tem como base as principais regras de comercializagdo do setor elétrico
brasileiro.
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Figura 3 — Valores minimos e maximos das geragdes mensais e anuais para cada site

Considera-se a contabilizagéo, ao valor do PLD, entre o volume gerado e o volume alocado em contratos, medindo,
assim, a exposigao do agente no Mercado de Curto Prazo (MCP). Em condicédo de superavit (volume gerado maior
que alocado) ha venda do excedente no MCP, que representa ganhos de receita. Por outro lado, em condicao de
déficit, compra-se a diferenca no MCP para honrar os contratos, auferindo perdas de receita. Outra regra
incorporada no modelo é a limitagdo do volume a ser alocado em contratos pela garantia fisica do parque gerador
(portfélio), ndo havendo possibilidade para alavancagem (contratar mais do que a GF). Assim, essa regra torna-se
uma restricdo ao modelo: volume alocado em contrato deve ser menor ou igual a GF do portfélio (uma ou mais
usinas).

Com base nessas duas regras, o modelo permite o calculo da Receita Esperada e do Risco de Receita a partir da
relagédo entre a geragdo do portfélio, PLD, volume a ser alocado em contratos e prego de contrato. Dado a
caracteristica estocastica da geracédo e do PLD, fontes de incertezas, incorporou-se ao modelo a métrica de risco
CVaR (Conditional Value-at-Risk) para quantificar o risco de receita do portfélio. O CVaR pode ser descrito como o
valor esperado (média) dos resultados menores que o alfa-quantil da distribuigdo dos resultados, que é definido
como VaR. Dessa forma, se todos os cenarios forem equiprovaveis, o CVaR é computado como o resultado
esperado dos (alfa) x 100% piores cenarios. “Alfa’ é o nivel de confianca adotado. Assim, entende-se o VaR
definido como o alfa-quantil da distribuicdo dos resultados, enquanto que o CVaR é o valor esperando da
distribuicao dos resultados abaixo do VaR. No estudo em tela adotou-se um nivel de confianga alfa de 5%, pelo
que o CVaR representa a média dos 5% piores cenarios de retornos anuais. Como neste caso trata-se de uma
distribuicdo de retornos, maximizar o CVaR equivale a minimizar o risco. Ver mais em Pflug & Rémisch (2007);
Rockfellar & Uryasev (2000).

A aplicagdo do modelo permite a analise do efeito de ‘hedge’ resultante da complementariedade da geracao entre
as usinas edlicas, tendo como base a comercializagdo conjunta da produ¢cdo num mesmo portfélio e ndo de forma
independente. Em Ramos et al (2012) podemos encontrar exemplos de analise da complementaridade edlica e
hidro-edlica; em Angarite & Usaola (2007) e Street et al (2009) pode-se encontrar a analise do portfélio hidro-eélico
sob o enfoque de comercializagcdo e em Camargo et al (2013) de investimento. Neste trabalho, conforme ja
sublinhado anteriormente, adotou-se o enfoque na participacgédo eodlica dentro de um hipotético MRE.

A rotina do modelo para as simulagcdes segue as seguintes etapas: (i) a geracdo do portfélio &€ ‘medida’ e
comparada com a quantidade alocada no contrato, (ii) computa-se se ha condicdo de superavit ou déficit e (iii)
contabiliza-se ao PLD essa diferenca (Contabilizacdo no MCP). Em paralelo, (iv) calcula-se o valor da Receita fixa
proveniente do contrato, (v) obtém-se a receita total pela soma entre a receita fixa e o resultado da contabilizacao
no MCP e (vi) obtém-se a Receita Esperada e o CVaR das Receitas do portfélio. Uma andlise detalhada desse
modelo, com formulagbes matematicas e diversas aplicagdes pode ser obtida em Ramos et al (2013), Ramos et al
(2013b) e Guarnier et al (2012).

3.0 - RESULTADOS

Foram realizadas 2 simulagées utilizando-se os dados de geragao edlica historicos para os 10 sites apresentados e
a metodologia de analise econémica: (i) implementagdo de um MRE edlico com a participagdo na distribuicdo da
energia gerada igual a Garantia Fisica de cada usina; e (ii) recalculo da participagdo de cada usina no MRE através
do beneficio trazido por estas ao conjunto. A Garantia Fisica de cada usina edlica foi obtida através do P90,
percentil 90% da geracdo anual de cada site. Esta é a metodologia regulatéria atualmente empregada para o
célculo, em substituicdo ao critério anterior do P50 (mediana) da geragcédo anual. Esta alteracdo de metodologia
permitiu que as geradoras edlicas comercializassem maiores montantes de suas Garantia Fisicas, como pode ser
notado na Figura 4, e reduziu o risco das geradoras que comercializavam montantes superiores ao 6timo, como
pode ser notado na Figura 5, considerando que as usinas venderam 100% de sua GF em contrato.

Aplicando a base de dados edlica anteriomente apresentada, foram simulados 10 parques edlicos intalados nas
regides de estudo. A média de energia gerada adotada para cada usina edlica foi de 30 MWmed. O proposito do



MRE, utilizado como fungdo objetivo das simulagdes, é de minimizar o risco do conjunto, ou seja, minimizar a
ocorréncia de receitas baixas. Isto é obtido através da maximizagdo do CVaR, adotando o percentual de
contratagdo negociado como variavel de decisdo. O prego de contrato adotado nas simulagdes prospectivas
realizadas foi de R$150,00/ MWh, valor médio praticado em um contrato bilateral de energia no mercado livre
atualmente.
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3.1 Simulacdo do MRE 1: participacdo no MRE pela GF

Nesta primeira analise a GF edlica foi calculada por meio do P90 da geracdo anual ao longo do histérico. Nesta
etapa foi considerado que a participagdo da usina no MRE seria representada pela proporgdo de sua GF em
relagdo a soma da GF do conjunto. A Tabela 1 apresenta a Garantia Fisica de cada parque edlico.

A Figura 6 apresenta o nivel 6timo de contratagéo de cada usina com e sem a implementagdo do MRE. Nota-se
que todas as usinas aumentaram o nivel 6timo de contratacdo, com excecdo daquelas que ja podiam contratar
100% da GF e que continuaram no mesmo patamar. A maior variagédo foi obtida pela usina RS_1 que passou de
85% para 100% de contratagdo 6tima. A Figura 7 apresenta o impacto da implementacdo do MRE na Receita
Esperada e no CVaR de cada parque eoélico. Dos 10 parques, 6 obtiveram melhoria no perfil de risco (aumento do
CVaR) e aumento da receita esperada; 2 parques (CE_1 e BA_2) reduziram a receita esperada, porém tiveram um
aumento na receita em risco (CVaR) maior que esta reducao; 1 parque (RS_3) apresentou melhoria do perfil de
risco, porém teve reducdo de receita esperada acima deste nivel; e 1 parque (RS_2) teve redugcdo de receita
esperada e piora do nivel de risco. O parque RS_2 foi o Unico que teve piora no nivel de risco (redug¢ao do CVaR)
com a implementagao do mecanismo.

O beneficio médio alcangado pela implementagdo do MRE edlico foi 10,7%, sendo o valor maximo alcangado de
25,3% para o parque CE_2.

Tabela 1. Garantia Fisica (P90) dos parques edlicos

Parque Edlico GF [MWm]
CE_1 25,1
CE_2 26,2
RN_1 26,3
RN_2 25,9
BA 1 26,4
BA 2 25,3
BA 3 27,2
RS_1 25,3
RS 2 248
RS_3 23,2
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3.2 Simulacdo do MRE 2: recélculo da participacdo no MRE

O resultado da simulagédo anterior demonstra a fragilidade da implementagdo do mecanismo, considerando que
todas as usinas terdo participagao relativa na geragéo do grupo proporcional as suas GFs. Este problema pode ser
solucionado com a alteragdo da participagdo das usinas na geracdo do grupo, aumentando a participacdo das
usinas que trazem maior estabilidade ao resultado do conjunto e diminuindo a participagdo das usinas que sao
mais beneficiadas pela implementagdo do mecanismo. Uma metodologia bem sucedida seria aquela que
melhorasse o perfil de risco de todos os agentes participantes. Ainda, na medida em que a geragao do grupo se
mantera a mesma, com ou sem a implementacdo do mecanismo, pois ndo ha geragéo adicional, € intuitivo que
algumas usinas observarao redugédo em suas receitas esperadas. Assim, também seria desejavel que estas usinas
tenham melhora no perfil de risco (aumento no CVaR) superior a sua redugao de receita esperada.

Portanto, a participagéo de cada usina no MRE deve ser ajustada e isto pode ser feito utilizando-se dos resultados
auferidos na simulagdo anterior. Desta forma, o MRE foi recalculado considerando um decréscimo na participagéo
das edlicas que foram mais beneficiadas com o mecanismo. Por outro lado, as plantas que colaboram,
minimizando o perfil de risco do sistema tiveram sua participagdo aumentada. As equagbes (1), (2) e (3)
apresentam o célculo da participagédo de cada usina considerando os beneficios que estas obteriam com a
implementacdo do MRE. Como se deseja que a receita esperada da usina ndo seja penalizada, este fator também
deve entrar no equacionamento.

DeltaMRE
DeltaMRE;

MRE MRE
DeltaMRE; = [(*=) + p + (“5%—) « (1= p)|  DeltaMRE = ¥}, DeltaMRE, ~ GFM"* = GF[* «

(1) (2) (3)

Onde:

RCMRE. Receita esperada da usina i com o MRE da simulagao 1;
RC;: Receita esperada da usina i sem o MRE;

CVaRMRE; CVaR da usina icom o MRE;

CVaR;: CVaR da usina i sem o MRE;

p (rho): Participacéo da receita na recalibragéo;

DeltaMRE;:  Beneficio ponderado entre receita e CVaR da usina i com o MRE;
DeltaMRE: Beneficio do grupo;

GFPo°: Garantia Fisica da usina i calculada pelo P90;

GFMRE, Participagéo da usina i no MRE.

A definicdo da participacdo de cada usina na geragdo do MRE depende do peso rho (p) que pondera a
participacdo da receita no beneficio da usina. Assim, serdo testados dois casos: com rho = 0% (apenas
participacao do CVaR) e com rho = 50% (mesma participagao da receita e do CVaR). A Tabela 2 apresenta a GF
da usina calculada com o critério P90 e a GF utilizada pela usina para a divisdo da geragdo conjunta no MRE para
os dois critérios de rho.

A Figura 8 e a Figura 9 apresentam os resultados das simula¢des para rho = 0% e rho = 50%. Nota-se, para um
valor de Rho = 0%, onde se pondera apenas o CVaR para o recélculo da GF, que todas as usinas tiveram melhoria
no perfil de risco em patamares semelhantes, da ordem de 3 Milhdes de Reais, porém 3 usinas tiveram
significativas reducdes de receita esperada, sendo que uma delas (CE_2) teve reducdo de receita superior a
melhoria do perfil de risco (aumento de CVaR). Neste caso, esta usina poderia ndo aceitar a participagdo no
mecanismo, comprometendo o sucesso do conjunto.

Para Rho = 50%, nota-se que todas as usinas tiveram melhoria no perfil de risco, porém de forma menos
equilibrada, variando entre 1 milhdo para 5 milhdes de reais. A vantagem deste caso é que, além de todas as
usinas aumentarem o CVaR, nenhuma usina teve piora na receita esperada superior que a melhora no perfil de
risco. Neste sentido, a usina com a maior piora na receita esperada foi CE_2, porém esta usina visualizou um
aumento de CVaR maior que 2 vezes o valor da piora de receita. Também pode-se notar que as usinas com menor
aumento do CVaR (BA_3 e RS_2) sédo aquelas com maior aumento da Receita Esperada. Assim, para Rho = 50%,
todas as usinas teriam vantagem com a implementagdo do mecanismo.

Tabela 2. Garantia Fisica das usinas para efeito de MRE

Parque Edlico GF P90 GF MRE [rho = 0%] | GF MRE [rho = 50%)]
CE_1 25,1 23,8 24,6
CE_2 26,2 23,2 245
RN_1 26,3 24,6 25,1
RN_2 25,9 26,7 26,1
BA_1 26,4 25,9 26,0
BA 2 25,3 25,5 25,6
BA_3 27,2 28,7 27,2
RS _1 25,3 25,9 25,6




RS 2 24,8 27,8 26,6
RS 3 23,2 24,5 24,5

Impactos do MRE [RS Milhées]

I S T R N T U I
Impactos do MRE [RS Milhdes]

P R L ]

CF_1 CF2 RN_1 RN 2 BA1 BA2? RBA3I RS_1T RS2 RS2 CE_.1 CE2 RN_1 RN_2 BA 1l BAZ EA3 RS.1 RS2 RS3

Delta Receita Delta CVaR Delta Receila Delta CvaR

Figura 8 — Impacto do MRE com o recalculo da Figura 9 — Impacto do MRE com o recélculo da
participacao das usinas (rho = 0%) participacao das usinas (rho = 50%)

4.0 - CONCLUSAO

Conforme apresentado neste trabalho, a partir do uso de ferramentas de apoio a decisao, foi possivel, a luz da
analise de risco-retorno, simular o efeito de um hipotético MRE Eodlico.

Os resultados obtidos mostraram a importancia de analisar o efeito do tratamento de dados de ventos e da
formacéo de uma base de dados de longo prazo para analises energéticas. O uso de séries vento de longo prazo
tornou o estudo mais confiavel, sendo um dos pontos de destaque do esforgo de desenvolvimento realizado.

Os resultados mostraram a vantagem de um mecanismo de compartilhamento de risco para o conjunto de usinas
eolicas, porém também mostrou que deve ser dada atencéo individual para cada usina, pois se uma usina nao
estiver sendo beneficiada e nado aceitar a participagdo no “clube”, o resultado de complementaridade do
mecanismo pode nao ter sucesso. Assim, com a metodologia de recalculo da GF para fins de participagdo no
MRE, especialmente para o caso com rho = 50% (métrica de beneficio que pondera a mesma participacdo da
receita e do CvaR no recélculo), todas as usinas tiveram melhoria no perfil de risco, viabilizando de forma conjunta
e individual a implementac¢do do mecanismo.
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