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Abordar conceitos relevantes que podem 

ser utilizados no SEB.

Objetivos

ESTUDO PARA DISCUSSÃO

Apresentar as experiências do Nordpool, 

Nova Zelândia e Colômbia na formação de 

preços spot.

Discutir alternativas a serem consideradas e 

eventual transição, caso se opte por uma 

formação de preços por oferta.
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1. Nordpool

ESTUDO PARA DISCUSSÃOFoto  alana.io     

A Noruega é o 

destaque regional:

93% da capacidade 

instalada é 

hidráulica.
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Qual a relevância do Nordpool para a discussão brasileira?

Nordpool

 Mercado sólido com 25 anos de operação.

 Integração de diversos países com moedas, 

governança e leis diferentes.

 Noruega e Suécia com expressiva presença de 

hidroelétricas.

 Produtos financeiros em uma Bolsa de Energia 

segregada.

Fonte: Nordpool

Mercados Atuais Expansão Prestação serviços

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
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A história do Nordpool é rica, mostrando um mercado regional dinâmico que 

começou a partir da decisão individual da Noruega em 1991. 

O parlamento 

norueguês decide 

desregular o 

mercado de energia 

elétrica

Depto. Recursos Hídricos 

da Noruega aprova licença 

que serviu de base para 

formar o Nordpool

Noruega e Suécia 

criam uma bolsa 

chamada Nord

Pool ASA

Finlândia adere ao 

pool

Dinamarca adere ao 

pool e o mercado 

nórdico fica 

plenamente integrado

Alemanha adere ao 

pool

NASDAQ OMX adquire 

a clearing do Nordpool e 

se estabelece como 

bolsa do pool

Expansão dos 

mercados atendidos: 

Reino Unido, Letônia, 

Estônia, Lituânia, 

Holanda e Bélgica

É eleito o “Nominated Electricity

Market Operator” de 10 países: 

Áustria, Dinamarca, Estônia, 

Finlândia, França, Reino Unido, 

Letônia, Lituânia, Holanda e 

Suécia

Nordpool passa a 

prestar serviços de 

mercado para Bulgária

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
Fonte: Nordpool
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Noruega, Áustria, Letônia, Croácia e Suécia apresentam altos percentuais

de capacidade instalada da tecnologia hidro.

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
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Fonte: ENTSO-E
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O leilão day-ahead estabelece o preço para o dia seguinte e o intraday para 

o próximo intervalo de trading.

ESTUDO PARA DISCUSSÃO

 Lances para cada hora do dia seguinte, exceto Reino 

Unido para cada 30 min.  

 Gate closure: 12:00 CET

 Tipos de ordem: Simples horário, Blocos, Grupos 

Exclusivos e Flexi.

 Consumidores podem usar qualquer combinação para 

serem atendidos.

 Formato leilão day-ahead com market clearing price.

Fonte: Nordpool

 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 instantâneo, porém o mais 

comum é 60 minutos.

 Utiliza a metodologia de match ou continuous trading.

1. Nordpool      2. Nova Zelândia     3. Colômbia     4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais
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 Prazo limite para submissão de lances é 12:00 CET.

 Submissão de lances simples ou complexos.

 Criação de curvas agregadas de oferta e demanda em 

base horária.  

 Preço por zona (“bidding area”).

 Os preços podem ser iguais desde que se tenha limite de 

transmissão entre as zonas.

 Todos recebem e pagam o mesmo preço na zona.

O algoritmo que define o preço horário deve 

considerar diversas condicionantes 

submetidas pelos ofertantes: blocos de horas, 

dependência ou independência da ordem, 

aceitação integral, ordens dependentes, 

clusters de horas, ou se ainda a ordem é 

flexível para qualquer hora do dia.

Cálculo do preço para o leilão day-ahead: preço por zona que considera o 

cruzamento das curvas de oferta e demanda, incluindo interligações.

Fonte: Nordpool
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

1. Nordpool      2. Nova Zelândia     3. Colômbia     4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais
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Às 14:00 CET a capacidade remanescente do leilão 

day-ahead é disponibilizada e se inicia negociações 

contínuas similares ao mecanismo usado em 

bolsas de valores. Em geral a submissão de lances 

ocorre até uma hora antes da hora referência.

Cálculo do preço intraday: diversos tipos de ordens submetidas em um 

padrão 24/7 em todos os dias do ano.

Diferentes tipos de lances:

 Limit order: O comprador coloca um teto de preço 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.

 Iceberg order (IBO): Um tipo de ordem que apenas uma pequena porção da capacidade total aparece na tela 

de ofertas. Após atendida a quantidade é incrementada.

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

 Immediate or Cancel: Uma ordem que pode ser atendida parcialmente, mas o montante não atendido é 

cancelado.

Fonte: Nordpool
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

1. Nordpool      2. Nova Zelândia     3. Colômbia     4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais
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 O preço do sistema (SYS) é 

calculado para região Nórdica sem o 

congestionamento das regiões. 

 Os fluxos de importação e 

exportação das demais regiões são 

considerados.

 As zonas são diferentes da formação 

de preço zonal. Noruega, 

Dinamarca, Suécia e Finlândia são 

consideradas como uma única área, 

dado que não há limites de 

transmissão.

 A maior parte dos produtos 

financeiros padronizados na região 

Nórdica considera o SYS como 

referência. 

O Nordpool também calcula um preço para o sistema como um todo o qual é 

a principal referência para produtos financeiros.

Fonte: Nordpool
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

1. Nordpool      2. Nova Zelândia     3. Colômbia     4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais



2. Nova Zelândia
O país possuí 

tradição na 

tecnologia hidro 

que representa 

58% da capacidade 

instalada.

ESTUDO PARA DISCUSSÃOFoto  freeimages
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Qual a relevância da Nova Zelândia para a discussão brasileira?

Nova Zelândia

 Mercado maduro com 23 anos de operação.

 Utiliza produtos financeiros de proteção na 

Bolsa de Valores da Austrália.

 Forte presença de hidroelétricas e um efetivo 

esquema de gerenciamento de risco hidrológico.

 Formação de preço por oferta.

Fonte: Thymos Energia
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

1. Nordpool 2. Nova Zelândia     3. Colômbia     4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais
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1994 1996 1999 2001-02 2008 2009 2010 2016 2018

A Nova Zelândia realizou uma série de ações nos últimos 30 anos para criar 

um mercado de energia competitivo para todos os consumidores.

Desverticalização da 

empresa nacional de 

energia elétrica e 

início das operações 

de compra e venda 

de energia.

Começa o full retail

competition Outro ano seco e de 

preços altos. A indústria 

começa um processo de 

racionalização

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
Fonte: Electricity Authority (2018)

Começo do mercado 

atacadista de energia 

elétrica

Campanhas de 

economia após anos 

secos e altos preços

Começa a negociação de 

produtos financeiros na 

Bolsa da Austrália

Modernização da 

governança do setor 

elétrico com a criação 

da Electricity Authority

Venda de 49% das ações 

da empresa estatal 

Genesis Energy

O atual mercado do 

país:

 52 retailers com 

diferentes pacotes

 25 geradores

 50 traders

 Preço por oferta 

nodal

1. Nordpool 2. Nova Zelândia     3. Colômbia     4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais
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https://www.google.com.br/imgres?imgurl=https://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/thumb/3/3e/Flag_of_New_Zealand.svg/2000px-Flag_of_New_Zealand.svg.png&imgrefurl=https://en.wikipedia.org/wiki/Flag_of_New_Zealand&docid=Ba4eWSYoKzAX7M&tbnid=pMJSzo9chvD-oM:&vet=10ahUKEwix5PvBj8TjAhW5GbkGHSqKDkcQMwh5KAEwAQ..i&w=2000&h=1000&bih=603&biw=1280&q=new zealand flag&ved=0ahUKEwix5PvBj8TjAhW5GbkGHSqKDkcQMwh5KAEwAQ&iact=mrc&uact=8
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A Capacidade Instalada da Nova Zelândia é de 9.237 MW, com a tecnologia 

hidroelétrica representando ≈ 58%.

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

Foto Historic Lake Coleridge Village.

33 
180 

394 500 
689 

933 
1.127 

5.381 

Biogas Diesel Cogeneration Coal-Gas Wind Geothermal Gas Hydro

Capacidade Instalada Nova Zelândia, 2017

MW O país possui tradição em 

hidroeletricidade, sendo que a primeira 

usina construída foi a Coleridge em 

1914, a qual serviu de modelo e 

inspiração para diversas outras que 

foram construídas internacionalmente.
Este parque gerador atende um 

consumo de 38 TWh ano
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O preço na Nova Zelândia é por oferta, considerando intervalo de 30 minutos 

em uma lógica nodal.

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
Fonte: Electricity Authority (2018), Thymos Energia

Lances

Lances complexos até 5 
minutos antes do intervalo de 
trading de referência.

Granularidade de 30 minutos 
(intervalo de trading)

Nodal

Geradores consideram 52 
pontos de injeção no grid.

Retailers e grandes 
consumidores consideram 196 
pontos de retirada no grid.

Calcula-se o preço por cluster
dos nodes.

Características dos 
reservatórios 

Reservatórios impactados 
pelas chuvas (verão) e neve 
(inverno).

Um ano c/ nível baixo de neve 
tende a refletir em níveis mais 
baixos de reservatório no ano 
seguinte.
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Apesar de submeter lances, as usinas hidro devem considerar comandos 

do operador do grid e respeitar níveis dos reservatórios.

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
Fonte: Electricity Authority (2018), Thymos Energia

 Os geradores hidráulicos podem 

submeter lances, mas devem 

considerar os limites máximos e 

mínimos dos reservatórios.

 O operador possuí um 

procedimento automático de 

emergência dado o risco 

hidrológico.

 O país operou no passado com 

usinas contratadas como reserva 

que entravam submetendo 

lances em momentos de 

escassez.

Linha dos reservatórios para 

medidas automáticas de emergência
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Evolução do preço spot na Nova Zelândia aponta para spikes em out-2018

com valores próximos a $ 300/MWh.

Fonte: Electricity Authority (2019)
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

Preço spot médio mensal por ilha, 2012-2019

$/MWh

Razão para os altos preços em 

2018

 Os níveis dos reservatórios 

estavam em 75% da média 

para aquele período do ano.

 Algumas térmicas a gás saíram 

do sistema por quebra ou 

manutenção.

 Poder de mercado de 

geradores que tinham também 

retailers (conhecidos como 

gentailers) com contratos 

vinculados ao preço spot.
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3. ColômbiaEm 2017 as 

hidroelétricas 

produziram 86% da 

energia elétrica na 

Colômbia.

ESTUDO PARA DISCUSSÃOFoto  Hector Orjuela
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Qual a relevância da Colômbia para a discussão brasileira?

Colômbia

 Mercado com desenho mais próximo ao 

utilizado nos países desenvolvidos.

 Regime hidrológico mais parecido com o 

brasileiro.

 Formação de preço por oferta.

Fonte: Thymos Energia
ESTUDO PARA DISCUSSÃO
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1991-92 1994 1995 2006 2015-16 2016 2019 2019

A Colômbia implementa o mercado atacadista em 1995 na onda liberalizante 

que atingiu a América Latina na década de 1990.

Crise de suprimento 

com empresas estatais 

inviáveis 

financeiramente.

É criado o mercado 

atacadista e do 

encargo de 

capacidade

Secas resultantes do El Niño

impactam reservatórios e 

refletem tanto em preços altos 

como em exercício do poder de 

mercado

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
Fonte: Fedesarrollo (2018), Thymos Energia

Reforma do setor 

elétrico com criação da 

Agência Reguladora

Criação do encargo 

de confiabilidade

Diretrizes 

governamentais para 

incentivar renováveis

1. Nordpool 2. Nova Zelândia     3. Colômbia 4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais

Leilões de Confiabilidade 

Obligaciones de Energía Firme 

(OEF) contratam 4.400 MW de 

nova capacidade 

Leilão de energia renovável não 

é bem-sucedido (fev-2019)

https://www.google.com.br/imgres?imgurl=http://creg.gov.co/images/botones/logocreg_trans.png&imgrefurl=http://www.creg.gov.co/&docid=qouaoU-LXK4iDM&tbnid=u2EftE63UrW51M:&vet=10ahUKEwjKyZf6ycTjAhUVILkGHfaPBagQMwg-KAAwAA..i&w=1502&h=794&bih=603&biw=1280&q=CREG&ved=0ahUKEwjKyZf6ycTjAhUVILkGHfaPBagQMwg-KAAwAA&iact=mrc&uact=8
https://www.google.com.br/imgres?imgurl=http://creg.gov.co/images/botones/logocreg_trans.png&imgrefurl=http://www.creg.gov.co/&docid=qouaoU-LXK4iDM&tbnid=u2EftE63UrW51M:&vet=10ahUKEwjKyZf6ycTjAhUVILkGHfaPBagQMwg-KAAwAA..i&w=1502&h=794&bih=603&biw=1280&q=CREG&ved=0ahUKEwjKyZf6ycTjAhUVILkGHfaPBagQMwg-KAAwAA&iact=mrc&uact=8
https://www.google.com.br/imgres?imgurl=https://www.xm.com.co/Style%20Library/Images/logo-color.svg&imgrefurl=https://www.xm.com.co/&docid=-3s9rbrH3MWh1M&tbnid=06nxGzi6gj-ZNM:&vet=10ahUKEwiAmeOnzcTjAhWyIrkGHY1eDzUQMwg_KAAwAA..i&w=800&h=400&bih=603&biw=1280&q=XM Colombia&ved=0ahUKEwiAmeOnzcTjAhWyIrkGHY1eDzUQMwg_KAAwAA&iact=mrc&uact=8
https://www.google.com.br/imgres?imgurl=https://www.xm.com.co/Style%20Library/Images/logo-color.svg&imgrefurl=https://www.xm.com.co/&docid=-3s9rbrH3MWh1M&tbnid=06nxGzi6gj-ZNM:&vet=10ahUKEwiAmeOnzcTjAhWyIrkGHY1eDzUQMwg_KAAwAA..i&w=800&h=400&bih=603&biw=1280&q=XM Colombia&ved=0ahUKEwiAmeOnzcTjAhWyIrkGHY1eDzUQMwg_KAAwAA&iact=mrc&uact=8
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173

1.350 1.645
2.302

11.841

Small
Renewables

Coal Oleo Gas Hydro

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

hidroelétrica representando ≈ 68%.

ESTUDO PARA DISCUSSÃO

Capacidade Instalada Colômbia, 2018

MW
Comentários:

 Além dos contratos bilaterais existem 

os leilões de OEF que funcionam 

como um mercado de capacidade.

 O leilão realizado em fev/2019 

contratou uma capacidade nova 

adicional de 4.010 MW para início de 

operação em 2022-23: 1240 MW 

térmicas, 1372 MW hidro, 1160 MW 

eólicos, 238 MW solar PV.

 Há uma meta explicita de contratação 

de pequenas renováveis, visando 

diminuir a dependência das hidro.

Este parque gerador atende um 

consumo de 69 TWh ano

Fonte: BID (2019), La Republica (2019), XM (2018), Thymos Energia
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Os lances são submetidos pelos geradores para o operador, com granularidade 

horária e lógica zonal.

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

1. Nordpool 2. Nova Zelândia     3. Colômbia 4.Lições para o Brasil    5. Transição para preço por oferta     Considerações Finais

Lances

Submissão de oferta e 
declaração de disponibilidade  
pelos geradores até 08:00.

Despacho Nacional às 13:00.

Despacho com demanda 
internacional às 15:05

Preço do Sistema

Granularidade horária.

Lógica zonal de preço, ou 
seja, um único preço para todo 
o país.

Características dos 
reservatórios 

Forte variabilidade das 
afluências, também sofrendo 
do fenômeno El Niño.
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O preço spot é conhecido como preço da bolsa e o preço da escassez é 

calculado com base nos custos variáveis dos combustíveis fósseis.

Fonte: Thymos Energia, XM (2019)
ESTUDO PARA DISCUSSÃO
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Comentários:

 O preço marginal que atende a 

demanda é o preço spot chamado na 

Colômbia de preço de bolsa.

 O preço de escassez é o valor máximo 

que a demanda pagará.

 O preço da escassez é calculado 

mensalmente de acordo com a 

regulação do encargo de 

confiabilidade.

 A metodologia do preço de escassez 

considera custos variáveis associado 

ao combustível (residual fuel No. 6 

1.0% sulfer fuel oil).

Precio de escasez y precio máximo de Bolsa

$/kWh



4. Lições para o 

Brasil

É possível ter preço 

por oferta com 

mercados hídricos, 

mas é um desafio 

complexo.

Foto  Alexandre Caliman ESTUDO PARA DISCUSSÃO
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Nordpool, Nova Zelândia e Colômbia proporcionam ao menos 6 lições 

para o SEB caso se opte por migrar para um preço por oferta...

Fonte: Thymos Energia
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

1

2

3

4

5

Sistemas com forte presença hidroelétrica podem utilizar preço por oferta, mas não se deve 

menosprezar as dificuldades relacionadas ao tipo de afluência de cada país.

Preços críveis são fruto de um processo de longo prazo. 

O preço não deve ser visto de modo isolado no desenho de mercado, mas é o item mais 

importante na eficiência alocativa, em especial na questão da gestão individual de risco.

A complexidade tende a ser atribuída aos agentes no processo de submissão de lances, cabendo 

ao operador otimizar a operação do sistema a partir dessas informações.

Os produtos financeiros tendem a ser mais robustos quando se opta por preço por oferta, em 

especial se associado a isto se promova a segregação do mercado físico (“gross pool”).
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... observando que discutir poder de mercado seria a lição mais relevante.

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

Fedesarrollo (2018), XM (2019) ESTUDO PARA DISCUSSÃO

 Governança do processo, inclusive 

com regulação concorrencial 

atenuando exercício de poder de 

mercado.

 Forte presença do Estado em 

hidroelétricas.

 Presença térmica relevante em 

vários países funcionam como cap

econômico.

 Forte interligação com demais 

mercados europeus funciona como 

limitador do poder de mercado.

 Concentração de mercado com 

60% da capacidade de propriedade 

de 5 geradores.

 O preço spot subiu a uma taxa real 

de 3% no período 2009-17.

 A elasticidade inversa calculada em 

2018 é de 7.2, ou seja, para cada 

1% de redução de oferta há um 

ganho de 7,2%.

 Baixa capacidade de 

armazenamento para atender a 

demanda (3 meses).

 Em anos de secas mais severas 

observa-se uma elevação abrupta 

do preço. Comenta-se que está em 

um nível maior do que a escassez 

de recursos.

 Na última seca de 2018 especula-

se que os geradores exerceram 

poder de mercado por terem 

contratos no braço de retail

vinculados ao preço spot.
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https://www.google.com.br/imgres?imgurl=https://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/thumb/3/3e/Flag_of_New_Zealand.svg/2000px-Flag_of_New_Zealand.svg.png&imgrefurl=https://en.wikipedia.org/wiki/Flag_of_New_Zealand&docid=Ba4eWSYoKzAX7M&tbnid=pMJSzo9chvD-oM:&vet=10ahUKEwjwn92e0sTjAhUbGLkGHRysD6sQMwh8KAEwAQ..i&w=2000&h=1000&bih=603&biw=1280&q=Newe zealand flag&ved=0ahUKEwjwn92e0sTjAhUbGLkGHRysD6sQMwh8KAEwAQ&iact=mrc&uact=8


5. Transição para 

preço por oferta

O desafio de 

combinar a 

operação física 

com as questões 

comerciais.
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A transição para um preço spot por oferta tende a ser complexa no SEB, 

pois há diversos pontos a serem endereçados que são relacionados.

Fonte: Viana (2018), Thymos Energia
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

1. Reduzir

granularidade

preço

2. Atacar poder 

de mercado

3. Abordagem 

das cascatas

4. Novos modelos 

computacionais

5. Operação sombra

Preço por oferta

1. Introduzir, ainda na abordagem por custo, o preço 

horário.

2. Contratar térmicas com CVU mais baixo e criar o 

conceito de Virtual Power Plant (VPP):

> VPP: Players com alta participação de mercado 

(>20%) leiloam parte do direito de comercializar a 

energia.

3. Abordagem das cascatas brasileiras:

> Submissão de lance conjunto na cascata.

> Divisão do direito de alocação e produção

> Criação de um mecanismo de Coase.

4. Concorrência para um novo modelo aberto de preços 

que otimizaria as ofertas dos agentes.

5. Operação sombra com ao menos um ano civil inteiro 

(jan-dez).

Ações necessárias para cada item
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A transição para um preço por oferta seria um processo que demandaria ao 

menos 48 meses.

Fonte: Viana (2018), Thymos Energia
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

24 m

Implementação preço por 

custo horário

24 m

Estudos preço por oferta

48 m

Atacar poder de mercado

24 m

Desenvolvimento modelo 

preço por oferta

12 m

Operação sombra

48 meses

 Cronograma simplificado e não exaustivo.

 Considera ações a partir de janeiro.

 Preço horário por custo está bem avançado 

no atual momento do SEB.

 Desenvolvimento do novo modelo por 

concorrência de consórcios com empresas 

nacionais e internacionais.

 Seria necessário uma empresa experiente 

atuando como PMO.

 Existe uma realocação de riscos e custos, o 

que demanda transparência e previsibilidade 

de ações.

Pontos de Atenção
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Considerações 

Finais 

ESTUDO PARA DISCUSSÃO
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Mudar o mecanismo de preços significa realocar riscos, o que resulta em um 

processo com ganhadores e perdedores.

Fonte: Thymos Energia
ESTUDO PARA DISCUSSÃO

A formação de preços de mercado visa 

aumentar a competição e criar um referencial 

crível. Isto tende a ser positivo para funding e 

o desenvolvimento de produtos financeiros.

1

Noordpool, Nova Zelândia e Colômbia 

migraram de um modelo centralizado para 

um mercado de energia, com formação de 

preço por oferta. 

2

É possível um mercado com forte 

participação hidroelétrica ter preço por 

oferta, porém as particularidades de cada 

país não devem ser menosprezadas.

3

A migração de um preço por modelo para 

um preço por oferta é um processo longo, 

que exigiria uma transição estimada de 48 

meses com uma série de ações.

4

Alterar o mecanismo de preços impacta na 

realocação de riscos entre os agentes do 

setor, o que resulta em um processo com 

ganhadores e perdedores.

5

Não se pode desprezar a questão do poder 

de mercado. Uma eventual migração para 

preço por oferta deveria endereçar a questão 

para se evitar perdas aos consumidores.

6
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Disclaimers

Esta apresentação possui o exclusivo intuito de 

discutir e promover o debate no contexto do GT 

Modernização.  Ela não representa um trabalho 

de consultoria ou uma recomendação formal. 

Desse modo, não se pode atribuir a Thymos

Energia qualquer responsabilidade por decisões 

empresariais ou relacionadas a políticas públicas 

que sejam tomadas e refiram-se a este 

documento. 

A Thymos Energia não pode assegurar a 

precisão das informações descritas neste 

trabalho, observando que as fontes utilizadas 

foram indicadas. 

É proibida a reprodução parcial ou integral deste 

trabalho sem a citação da fonte. 


