Formacao de precos:

Pontos relevantes para o Setor
Elétrico Brasileiro (SEB)
observando Nordpool, Nova
Zelandia e Colombia.

FOrum de Debates CCEE - 2019:

EURIUSD - 1,35379 - 00:00:00 14 giu (EEST)

USD (Bid), Ticks, # 300 / 300

‘ A b GT Modernizagao
= —) - Formagéo de Pregos
] Alexandre Viana
M
I “ /" " ’1{’"",, ~ "
| Sao Paulo, 25 de julho de 2019
~ q thymos




.. thymos
Objetivos

Apresentar as experiéncias do Nordpool,
Nova Zelandia e Colombia na formacao de
precos spot.

Abordar conceitos relevantes que podem

ser utilizados no SEB.

Discutir alternativas a serem consideradas e
eventual transicao, caso se opte por uma
formacao de precos por oferta.
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1. Nordpool

ANCI : - 1A thymos
Qual a relevancia do Nordpool para a discussao brasileira? Je

Nordpool

= Mercado solido com 25 anos de operacao.

Integracao de diversos paises com moedas,
governanca e leis diferentes.

Noruega e Suécia com expressiva presenca de
hidroelétricas.

Produtos financeiros em uma Bolsa de Energia
segregada.

I Mercados Atuais Expansao Prestacéo servicos

Fonte: Nordpool - 5
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A historia do Nordpool é rica, mostrando um mercado regional dinamico que =
comecou a partir da decisao individual da Noruega em 1991.

Depto. Recursos Hidricos Expanséo dos
da Noruega aprova licenca mercados atendidos:
que serviu de base para o Reino Unido, Letonia, I\rlé)sr?;oselr[\al?sossa dae
formar o Nordpool Finlandia adere ao Alemanha adere ao Estdnia, Lituania, P ¢
% pool pool

o

L mercado para Bulgaria
Holanda e Bélgica P J
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] POOoL
no?uggﬂg? ggé?de I\(I:cr)igjrigl?measbtgel;:;a DLnOiT:rg?naeiggzso NASDAQ OMX adquire E eleito o “Nominated Elect’ricity
desregular o chamada Nord 6rdico fica a clearing do Nordpool e Mgrket_ Ope_rator” de 10 paises:
mercado de energia Pool ASA plenamente integrado se estabelece como _AuAstnfa, Dinamarca, Estonia,
elétrica bolsa do pool Finlandia, Franca, Reino Unido,
Letonia, Lituania, Holanda e
Suécia

Fonte: Nordpool ~
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Noruega, Austria, Letonia, Cro4cia e Suécia apresentam altos percentuais

de capacidade instalada da tecnologia hidro.
Capacidade Instalada Nordpool 2018
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5. Transicao para preco por oferta

Consideracoes Finais

O lellao day-ahead estabelece o preco para o dia seguinte e o intraday para

0 proximo intervalo de trading.

N|DAY-AHEAD
e

» Lances para cada hora do dia seguinte, exceto Reino
Unido para cada 30 min.

= Gate closure: 12:00 CET

= Tipos de ordem: Simples horario, Blocos, Grupos
Exclusivos e Flexi.

= Consumidores podem usar qualguer combinacao para
serem atendidos.

» Formato leilao day-ahead com market clearing price.

N|INTRADAY
e

= Lances para intervalos de 15, 30 e 60 minutos, além
de blocos.

» (O gate closure varia de mercado para mercado, indo
de 60 minutos a quase instantaneo, porem o mais
comum €& 60 minutos.

= Utiliza a metodologia de match ou continuous trading.

q thymos

Fonte: Nordpool
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inais

Calculo do preco para o leilao day-ahead: preco por zona que considera o

q thymos

cruzamento das curvas de oferta e demanda, incluindo interligacoes.

= Prazo limite para submisséo de lances é 12:00 CET.
= Submissao de lances simples ou complexos.

= Criacao de curvas agregadas de oferta e demanda em
base horaria.

= Prego por zona (“bidding area”).

= (Os precos podem ser iguais desde que se tenha limite de
transmissao entre as zonas.

= Todos recebem e pagam 0 mesmo preco na zona.

O algoritmo que define o preco horario deve
considerar diversas condicionantes
submetidas pelos ofertantes: blocos de horas,

dependéncia ou independéncia da ordem,
aceitacao integral, ordens dependentes,
clusters de horas, ou se ainda a ordem é
flexivel para qualquer hora do dia.

Fonte: Nordpool

Surplus area /low price

9
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Turnover Including export
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Deficit area /high price

Turnover Including Import

PL and PH =+ Pricas In each area whan full utlization of trading capacity
PCap=0 = Pricas In each area when no transitlon capacity avallabla
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1. Nordpool

q thymos

Calculo do preco intraday: diversos tipos de ordens submetidas em um
padrao 24/7 em todos os dias do ano.

Diferentes tipos de lances:
I 72

= Limit order: O comprador coloca um teto de preco e o vendedor um piso, e a ordem pode ser atendida
parcialmente.

» User-defined block order: Se estabelece um bloco de horas e aceita-se negociar apenas o bloco.

* Predefined block order: Lances submetidos apenas no Reino Unido.

» |ceberg order (IBO): Um tipo de ordem gque apenas uma pequena porcao da capacidade total aparece na tela
de ofertas. Apds atendida a quantidade é incrementada.

= Fill or Kill (FoK): Uma ordem que deve ser atendida integralmente e imediatamente ou é cancelada.

= |[mmediate or Cancel: Uma ordem que pode ser atendida parcialmente, mas o montante nao atendido é
cancelado.

As 14:00 CET a capacidade remanescente do leildo
day-ahead é disponibilizada e se inicia negociacdes

continuas similares ao mecanismo usado em
bolsas de valores. Em geral a submisséo de lances
ocorre até uma hora antes da hora referéncia.

Fonte: Nordpool - 10
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ENERGIA

O Nordpool também calcula um preco para o sistema como um todo o qual é
a principal referencia para produtos financeiros.

O preco do sistema (SYS) e
calculado para regiao Nordica sem o
congestionamento das regides.

Os fluxos de importacéao e
exportacao das demais regioes sao
considerados.

As zonas sao diferentes da formacéao
de preco zonal. Noruega,
Dinamarca, Suécia e Finlandia sao
consideradas como uma unica area,
dado que nao ha limites de
transmissao.

A maior parte dos produtos
financeiros padronizados na regiao
Nordica considera o SYS como
referéncia.

Fonte: Nordpool ~ 11
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O pais possui
tradicao na
tecnologia hidro
gue representa

2. Nova Zelandia

.~
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2. Nova Zelandia

Qual a relevancia da Nova Zelandia para a discussao brasileira?

Nova Zelandia

= Mercado maduro com 23 anos de operacao.

= Utiliza produtos financeiros de protecao na
Bolsa de Valores da Australia.

Forte presenca de hidroelétricas e um efetivo
esquema de gerenciamento de risco hidrologico.

Formacao de preco por oferta.

Fonte: Thymos Energia ~
ESTUDO PARA DISCUSSAO
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A Nova Zelandia realizou uma série de acoes nos ultimos 30 anos para criar ~ ~ =
um mercado de energia competitivo para todos os consumidores.

Comeco do mercado Campanhas de Comeca a negociacao de Venda de 49% das acdes
atacadista de energia economia ap6s anos produtos financeiros na da empresa estatal
eletrica secos e altos precos Bolsa da Australia Genesis Energy

@ (0

ASX

ELECTRICITY Zz=
AUTHORITY---—.\

# wﬂﬂ —— TE MANA HIKO NN

Modernizacao da

O atual mercado do

Desverticalizacdo da Comeca o full retail ettt governanca do setor pais:
empresa nacional de competition Outro ano seco e,de_ elétrico com a criacéo « 52 retailers com
energia elétrica e precos altos. A industria da Electricity Authority diferentes pacotes
inicio das operacées comega um processo de = 25 geradores
de compra e venda racionalizagao = 50 traders
de energia. * Preco por oferta
Fonte: Electricity Authority (2018) nodal 14
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1. Nordpool 2. Nova Zelandia 3. Colombia 4.LicOes para o Brasil 5. Transicdo para preco por oferta  Consideracoes Finais

q thymos

A Capacidade Instalada da Nova Zelandia é de 9.237 MW, com a tecnologia
hidroelétrica representando = 58%.

Capacidade Instalada Nova Zelandia, 2017 ) _ o
MWV O pais possui tradicao em

hidroeletricidade, sendo que a primeira
usina construida foi a Coleridge em
1914, a qual serviu de modelo e
Inspiracao para diversas outras que
foram construidas internacionalmente.

5.381

Este parque gerador atende um
consumo de 38 TWh ano

1.127
539 933
- 2 om0
EER—— I
Biogas Diesel  Cogeneration Coal-Gas Wind Geothermal Gas Hydro

Fonte: Ministry of Business, Innovation & Employment (2017), Electricity Authority (2018)

~ 15
Foto Historic Lake Coleridge Village. ESTUDO PARA DISCUSSAO



1. Nordpool 2. Nova Zelandia 3. Colobmbia 4.Li¢cOes para o Brasil 5. Transicdo para preco por oferta

ConsideracOes Finais

O preco na Nova Zelandia é por oferta, considerando intervalo de 30 minutos &~ 7

em uma logica nodal.

Lances

OLances complexos até 5
minutos antes do intervalo de
trading de referéncia.

O Granularidade de 30 minutos
(intervalo de trading)

Fonte: Electricity Authority (2018), Thymos Energia

Nodal

O Geradores consideram 52
pontos de injecao no grid.

ORetailers e grandes
consumidores consideram 196
pontos de retirada no grid.

©OCalcula-se o preco por cluster
dos nodes.

ESTUDO PARA DISCUSSAO

Caracteristicas dos
reservatorios

OReservatorios impactados
pelas chuvas (verao) e neve
(inverno).

OUm ano ¢/ nivel baixo de neve
tende a refletir em niveis mais
baixos de reservatorio no ano
seqguinte.

16



2. Nova Zelandia

mhymgsf

Apesar de submeter lances, as usinas hidro devem considerar comandos
do operador do grid e respeitar niveis dos reservatorios.

Linha dos reservatorios para
medidas automaticas de emergéncia

Os geradores hidraulicos podem
Max submeter lances, mas devem
Emergency storage line is where risk of shortage considerar os limites maximos e

is approximately 10%. Below this level the . ,_
System Operator will implement emergency measures minimos dos reservatorios.

Normal O operador possui um
procedimento automatico de
emergéncia dado o risco
hidroldgico.

Watch

O pais operou no passado com
usinas contratadas como reserva
gue entravam submetendo
lances em momentos de

Controlled Storage (GWh)

esScasse’.

Jan Month Dec

Fonte: Electricity Authority (2018), Thymos Energia 17

ESTUDO PARA DISCUSSAO



2. Nova Zelandia

q thymos

Evolucao do preco spot na Nova Zelandia aponta para spikes em out-2018
com valores proximos a $ 300/MWh.

Preco spot medio mensal por ilha, 2012-2019

$/MWh
350 I Razao para os altos precos em
—- North Island 2018
—~ South Island
300 | N
= Os niveis dos reservatorios
250 estavam em 75% da media

para aguele periodo do ano.
200

e ’ . 7 Ve
2 = Algumas térmicas a gas sairam
3 150 do sistema por quebra ou
R manutencao.
100 .
= Poder de mercado de
50 geradores gque tinham também

retailers (conhecidos como
gentailers) com contratos
vinculados ao preco spot.

0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

emi.ea.govt.nz/r/gb301

Fonte: Electricity Authority (2019) 18

ESTUDO PARA DISCUSSAO



=HL i85 3. Coldmbia
hidroelétrica

produziram

Foto~ Hector Orjuela .



3. Coldmbia

Qual a relevancia da Colombia para a discussao brasileira?

Coldmbia

= Mercado com desenho mais proximo ao
utilizado nos paises desenvolvidos.

= Regime hidrologico mais parecido com o

brasileiro.

* Formacao de preco por oferta.

Fonte: Thymos Energia ~
ESTUDO PARA DISCUSSAO

thymos
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1. Nordpool 2. Nova Zelandia 3. Colébmbia 4.Licdes para o Brasil 5. Transicdo para preco por oferta  Consideracfes Finais

A Colombia implementa o mercado atacadista em 1995 na onda liberalizante =
que atingiu a America Latina na década de 1990.

'Reforma do setor Criacéo do encargo Diretrizes
elétrico com criacéo da de confiabilidade governamentais para
Agéncia Reguladora incentivar renovaveis

CREG [:][:'&l

Leildo de energia renovavel ndo
é bem-sucedido (fev-2019)

Comision de Regulacion
de Energia y Gas

AM

Crise de suprimento ..
P E criado o mercado

com empresas estatais ) Secas resultantes do El Nifio Leildes de Confiabilidade
T atacadista e do _ _ . .
Inviavels Impactam reservatorios e ObllgaC|ones de Energia Firme
: . encargo de
financeiramente. capacidade refletem tanto em precos altos (OEF) contratam 4.400 MW de
como em exercicio do poder de nova capacidade
mercado

Fonte: Fedesarrollo (2018), Thymos Energia 21

ESTUDO PARA DISCUSSAO
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3. Coldmbia

A Capacidade Instalada da Colombia é de 17.312 MW, com a tecnologia

hidroeletrica representando = 68%.

Capacidade Instalada Colombia, 2018
MW

11.841

Este parque gerador atende um
consumo de 69 TWh ano

2.302
Small Coal Oleo Gas Hydro

Renewables

Fonte: BID (2019), La Republica (2019), XM (2018), Thymos Energia -
ESTUDO PARA DISCUSSAO

Comentarios:

= Além dos contratos bilaterais existem

os leildes de OEF gue funcionam
como um mercado de capacidade.

O leilao realizado em fev/2019
contratou uma capacidade nova
adicional de 4.010 MW para inicio de
operacao em 2022-23: 1240 MW
térmicas, 1372 MW hidro, 1160 MW
eolicos, 238 MW solar PV.

Ha uma meta explicita de contratacao
de peguenas renovaveis, visando
diminuir a dependéncia das hidro.

q thymos
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1. Nordpool 2. Nova Zelandia 3. Colébmbia 4.LicOes para o Brasil 5. Transicdo para preco por oferta

Consideracfes Finais

Os lances sao submetidos pelos geradores para o operador, com granularidade

horaria e logica zonal.

Lances

OSubmissao de oferta e
declaracao de disponibilidade
pelos geradores até 08:00.

ODespacho Nacional as 13:00.

©ODespacho com demanda
Internacional as 15:05

Fonte: Thymos Energia, XM (2019)

Preco do Sistema
OGranularidade horaria.

©OLogica zonal de preco, ou
seja, um unico preco para todo
0 pais.

ESTUDO PARA DISCUSSAO

Caracteristicas dos
reservatorios
O Forte variabilidade das

afluéncias, também sofrendo
do fenomeno El Nino.

EEEEEEE
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3. Coldmbia

O preco spot é conhecido como preco da bolsa e o preco da escassez é

q thymos

@Iculado com base nos custos variaveis dos combustivels fosseils.

Precio de escasez y precio maximo de Bolsa
$/kWh

Precio de escasez y precio maximo de Bolsa($/kWh) - Resolucion: Diaria

0 | !_,__f_(—‘—‘_1__,—'—’_l_
il

O1/ene/2018
m O9%mar/2018
15/may/2018
215uli/2018
26/sep/2018 =
02/dic/2018
07/feb/2019
15/abr/2019
21/jun/2019

Precio maximo de Bolsa W Precio de escasez M Precio marginal de escasez W Precio de escasez de acivacion

Fonte: Thymos Energia, XM (2019) ESTUDO PARA DISCUSSAO

Comentarios:

= O preco marginal que atende a

demanda é o preco spot chamado na
Colombia de preco de bolsa.

O preco de escassez € o valor maximo
gue a demanda pagara.

O preco da escassez e calculado
mensalmente de acordo com a
regulacao do encargo de
confiabilidade.

= A metodologia do preco de escassez

considera custos variaveis associado
ao combustivel (residual fuel No. 6
1.0% sulfer fuel oll).

24
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4.LicOes para o Brasil

J

Nordpool, Nova Zelandia e Colombia proporcionam ao menos 6 licoes
para o SEB caso se opte por migrar para um preco por oferta...

Fonte: Thymos Energia

Sistemas com forte presenca hidroelétrica podem utilizar preco por oferta, mas nao se deve
menosprezar as dificuldades relacionadas ao tipo de afluéncia de cada pais.

Precos criveis sao fruto de um processo de longo prazo.

O preco nao deve ser visto de modo isolado no desenho de mercado, mas € o item mais
Importante na eficiéncia alocativa, em especial na questao da gestao individual de risco.

A complexidade tende a ser atribuida aos agentes no processo de submissao de lances, cabendo
ao operador otimizar a operacao do sistema a partir dessas informacoes.

Os produtos financeiros tendem a ser mais robustos quando se opta por preco por oferta, em
especial se associado a isto se promova a segregacao do mercado fisico (“gross pool”).

ESTUDO PARA DISCUSSAO
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4.LicOes para o Brasil

... Observando que discutir poder de mercado seria a licao mais relevante.

VZ
00

o
ro

= (Governanca do processo, inclusive
com regulacao concorrencial
atenuando exercicio de poder de
mercado.

= Forte presenca do Estado em
hidroelétricas.

= Presenca térmica relevante em
varios paises funcionam como cap
econdmico.

= Forte interligacdo com demais
mercados europeus funciona como
limitador do poder de mercado.

Fonte: Thymos Energia, Nordpool (2019), Electricity Auhtority (2018),

Fedesarrollo (2018), XM (2019)

Em anos de secas mais severas
observa-se uma elevacao abrupta
do preco. Comenta-se que esta em
um nivel maior do que a escassez
de recursos.

Na ultima seca de 2018 especula-
se que 0s geradores exerceram
poder de mercado por terem
contratos no braco de retall
vinculados ao preco spot.

ESTUDO PARA DISCUSSAO

Concentracao de mercado com
60% da capacidade de propriedade
de 5 geradores.

O preco spot subiu a uma taxa real
de 3% no periodo 2009-17.

A elasticidade inversa calculada em
2018 é de 7.2, ou seja, para cada
1% de reducao de oferta ha um
ganho de 7,2%.

Baixa capacidade de
armazenamento para atender a
demanda (3 meses).

q thymos
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5. Transicdo para
preco por oferta




5. Transicao para preco por oferta

A transicao para um preco spot por ofertatende a ser complexa no SEB,
pois ha diversos pontos a serem enderecados que sao relacionados.

1. Reduzir

granularidade ‘E

preco

3. Abordagem
das cascatas

4. Novos model
computacionais

0

0S

2. Atacar poder

0 de mercado

?
Lli—
0

Fonte: Viana (2018), Thymos Energia

Preco por oferta

AcOes necessarias para cada item

q thymos

Introduzir, ainda na abordagem por custo, o preco
horario.

Contratar termicas com CVU mais baixo e criar o
conceito de Virtual Power Plant (VPP):
> VPP: Players com alta participacdo de mercado
(>20%) leiloam parte do direito de comercializar a
energia.

Abordagem das cascatas brasileiras:
> Submissao de lance conjunto na cascata.
> Divisao do direito de alocacao e producao
> Criacao de um mecanismo de Coase.

Concorréncia para um novo modelo aberto de precos
gue otimizaria as ofertas dos agentes.

Operacao sombra com ao menos um ano civil inteiro
(Jan-dez).

ESTUDO PARA DISCUSSAO
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5. Transicao para preco por oferta

A transicao para um preco por oferta seria um processo que demandaria ao

A Pontos de Atencao

menos 48 meses.

48 meses
>

Implementacao preco por
custo horario

Estudos preco por oferta

Atacar poder de mercado

Desenvolvimento modelo
preco por oferta

Fonte: Viana (2018), Thymos Energia

Ly

Operacao sombra

ESTUDO PARA DISCUSSAO

Cronograma simplificado e nao exaustivo.
Considera acoes a partir de janeiro.

Preco horario por custo esta bem avancado
no atual momento do SEB.

Desenvolvimento do novo modelo por
concorréncia de consorcios com empresas
nacionais e internacionais.

Seria necessario uma empresa experiente
atuando como PMO.

Existe uma realocacao de riscos e custos, o
gue demanda transparéncia e previsibilidade
de acoes.

q thymos
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Consideracgoes Finais

q thymos

Mudar o mecanismo de precos significa realocar riscos, o que resulta em um
processo com ganhadores e perdedores.

A4

Noordpool, Nova Zelandia e Colombia
migraram de um modelo centralizado para

Alterar o mecanismo de precos impacta na
realocacao de riscos entre os agentes do
setor, 0 que resulta em um processo com
ganhadores e perdedores.

um mercado de energia, com formacao de
preco por oferta.

5
A formacao de precos de mercado visa
aumentar a competicao e criar um referencial
crivel. Isto tende a ser positivo para funding e
0 desenvolvimento de produtos financeiros.

E possivel um mercado com forte
participacao hidroelétrica ter preco por

oferta, porem as particularidades de cada
pais nao devem ser menosprezadas.

3

A migracao de um preco por modelo para
um preco por oferta € um processo longo,

gue exigiria uma transicao estimada de 48
meses com uma série de acoes.

Fonte: Thymos Energia - 32
ESTUDO PARA DISCUSSAO



Obrigado!
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Alexandre Viana — socio e diretor

Cel: + 55 11 98177 0009

Tel: + 55 11 3192 9100

www.thymosenergia.com.br
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Disclaimers

Esta apresentacao possui o exclusivo intuito de
discutir e promover o debate no contexto do GT
Modernizacao. Ela n&o representa um trabalho
de consultoria ou uma recomendacéo formal.
Desse modo, nao se pode atribuir a Thymos
Energia qualquer responsabilidade por decisoes
empresariais ou relacionadas a politicas publicas
gue sejam tomadas e refiram-se a este
documento.

A Thymos Energia nao pode assegurar a
precisao das informacgoes descritas neste
trabalho, observando que as fontes utilizadas
foram indicadas.

E proibida a reproduc&o parcial ou integral deste
trabalho sem a citacao da fonte.



