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RESUMO

A geracgao de energia elétrica a partir de fontes alternativas de energia tem sido
cada vez mais empregada no mundo. Geradores elétricos solares e edlicos séo
0s que mais se destacam em termos de crescimento. A implantagdo de usinas
de energia edlica e solar se restringe quanto a sua localizacédo, devido serem
fontes que dependem de fatores climaticos especificos. O Brasil, devido ao seu
vasto territério e clima, é composto por regides que podem explorar fontes
alternativas de energia para a geracédo de eletricidade. Os desafios para a
integracdo dessas fontes de producdo de eletricidade em uma grande
guantidade dependem principalmente da previsibilidade, da flexibilidade de
outras fontes de energia, devido sua variabilidade. Na perspectiva de custos, em
margo a outubro de 2010, na Alemanha por exemplo, devido a erros de previséo
solar e edlica, a producédo de energia elétrica a partir dessas fontes foi de 2 GWh
abaixo do previsto, resultando em um custo adicional de 2,20 euros por MWh
gerado. A presente dissertacdo visa adaptar a Teoria do Portfélio ao
melhoramento da previsibilidade solar e edlica, encontrando um limite em que a
combinacao dessas fontes de energia resulte em menores erros de previsao. A
teoria é utilizada no setor financeiro para que os riscos dos investimentos sejam
diminuidos através da diversificacdo das aplicagdes dos investidores.
Desenvolvida pelo norte americano Harry Max Markowitz no ano de 1952, a
teoria tem por objetivo final metodizar a definicdo do percentual de penetragéo
de cada ativo a fim de melhores retornos financeiros. A Teoria do Portfélio
adaptada para aperfeicoar a previsibilidade de recursos alternativos de energia
€ pouco utilizada, portanto a presente dissertacao constitui pesquisa pioneira no
Brasil. Através da combinacédo de 70% de recurso edlico e 30% de recurso solar,
definidos pela aplicacdo da Teoria do Portfélio, houve diminuicdo de riscos
(desvio padrdo) de erros de previsdo. Em relacdo ao recurso solar, o risco
encontrado foi de 11,24 e em relacdo ao recurso edlico 7,38. Apoés a integracéo
proposta, o risco obtido foi de 6,09. O presente trabalho utilizou-se de medi¢des

de dados solares e edlicos realizadas em Maracanau — CE.

Palavras-chave: Diversificacdo Energética, Integracdo Solar Edlica,

Previsibilidade Solar e Edélica, Teoria do Portfélio.



ABSTRACT

The generation of electricity from alternative energy sources have been
increasingly used in the world. Solar and wind power generators are those which
stand out in terms of growth. The implementation of wind and solar power plants
is restricted as to its location, because they are sources that depend on specific
climatic factors. Brazil, due to its vast territory and climate, is composed of regions
that can alternative energy sources for electricity generation. The challenges for
the integration of electricity production sources in large scale depends mainly on
predictability, flexibility of other energy sources, due to its variability. From the
perspective of costs, from March to October 2010, in Germany for example, due
to solar and wind forecast errors, electricity production from these sources was 2
GWh lower than expected, resulting in an additional cost of 2 20 euros per MWh
generated. This work aims to adapt the Portfolio Theory to improve the solar and
wind predictability, finding a limit where the combination of energy sources will
result in lower prediction errors. The theory is used in the financial sector so that
investment risks are reduced by diversifying applications of investors. Developed
by the american Harry Markowitz in 1952, the theory has the ultimate goal of
methodize the definition of penetration percentage of each asset in order to
improve financial returns. The Portfolio Theory adapted to improve the
predictability of alternative energy resources is little used, so this thesis is a
pioneer research in Brazil. By combining 70% of wind resource and 30% of solar
resource, defined by the application of portfolio theory, resulted in a reduction of
risk (standard deviation) of forecast errors. For solar resource, the risk was found
to be 11.24 and wind resource

7.38. After the integration proposal, the risk obtained was 6.09. This study have

use of solar and wind data measurements in Maracanau - CE.

Keywords: Energy Diversification, Integration Solar Wind, Solar and Wind

Predictability Portfolio Theory.
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1 INTRODUCAO

O crescimento populacional vem demandando o acréscimo da disponibilidade
energética no mundo. Tendo uma populacdo em 2016 de aproximadamente 7,5
bilhdes de pessoas, a populagcdo mundial devera atingir 8,5 bilhdes em 2030, 9,7
bilhdes em 2050 e ultrapassar os 11 bilhdes em 2100 (UNITED NATIONS, 2015, p. 2,
traducdo nossa). Para o atendimento da necessidade de disponibilidade energética,
h& uma necessidade de desenvolvimento de técnicas que possam ser utilizadas a fim
de facilitar a implementacédo de energias alternativas as matrizes energéticas mundiais

produzindo menores custos a sua adaptacao.

1.1 Motivacéao

As fontes solar e edlica sdo as formas disponiveis de energia renovavel que mais
vem se destacando no mundo em termos de implantacdo e consequentemente em
termos da necessidade de estudos sobre os impactos das suas utilizacbes. Baseado
no crescimento e no potencial de desenvolvimento de exploracdo destas fontes, a
presente dissertacdo propde a integracdo destas, através do conceito
complementacao de ativos proposto pela Teoria do Portfélio (CAIXE, 2015, p. 49),
com a adaptacdo sobre a perspectiva dos erros de previsibilidade devido aos seus
impactos nos custos de producdo, através da utilizacdo de dados de velocidade do
vento e irradiancia solar da cidade de Maracanau-CE.

1.1.1 Desenvolvimento renovavel na matriz elétrica mundial

A geracdo de energia elétrica a partir de fontes renovaveis descentralizadas
(solar, edlica, biomassa), também chamadas fontes alternativas de energia, tem sido
cada vez mais utilizada em varios paises. Apesar de a geracao hidrelétrica ser a fonte
renovavel mais utilizada, geradores elétricos solares e edlicos de energia sdo 0s que
mais se destacam em termos de crescimento e investimentos.

As fontes de Energias Renovaveis (ER) estdo desempenhando um papel
importante na consecugdo do objetivo de um desenvolvimento sustentavel a nivel
mundial. Um namero estimado de 147 GW de energia renovavel foi introduzido em

2015. Esse € 0 maior aumento anual que ja houve, e pelo sexto ano consecutivo, as



energias renovaveis ultrapassaram o0s combustiveis fésseis em termos de
crescimento do investimento liquido. Além disso, 2015 foi caracterizado por avangos
em setores estratégicos para uso ER, tais como a eficiéncia energética, as redes
inteligentes, hardware e software para apoiar a integracao de ER, armazenamento de
energia e comercializagdo (RENEWABLE ENERGY POLICY NETWORK FOR THE
21ST CENTURY, 2016, p. 32, traduc&o nossa).

A quantidade de empregos no setor da ER (ndo incluindo grandes hidrelétricas)
aumentou em 2015 para uma estimativa de 8,1 milhdes de postos de trabalho;
considerando todas as tecnologias de ER, os empregadores principais foram a China,
Brasil, EUA e india (RENEWABLE ENERGY POLICY NETWORK FOR THE 21ST
CENTURY, 2016, p. 17, traducéo nossa).

O modelo no qual a eletricidade € gerada e distribuida vem sendo discutido em
diversos paises. O conceito denominado de Geracao Distribuida — GD, vem se
desenvolvendo como alternativa de suprir a necessidade de energia através da
diversificacdo e descentralizacao da geracédo de energia elétrica (GUERRERO et al,
2010, p. 52). As figuras 1.1 e 1.2 apresentam os modelos convencionais de geragao
e distribuicdo de eletricidade e o modelo proposto pela Geracdo Distribuida,

respectivamente.

Figura 1.1 — Modelo convencional de geracao e distribuicdo de eletricidade.
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Fonte: Adaptado de Guerrero et al. (2010).



A GD insere geradores alternativos de eletricidade no sistema elétrico,
causando a diversificacdo e descentralizacdo desses geradores, tornando-se parte
estratégica de muitos paises em gerenciamento de energia.

A integracdo de novas tecnologias de geracado elétrica em sistemas existentes
aumenta significativamente a velocidade do processo de implantagdo dessas novas
tecnologias. Essa aceleracdo € importante, principalmente levando-se em
consideracao a caréncia de energia no mundo.

Os desafios do mundo em relacdo a necessidade de energia podem receber
colaboracéo de sistemas descentralizados de producéo de eletricidade. A Geracéo
Distribuida pode unir a caracteristica de geracdo limpa de geradores alternativos de
energia, como edlico, solar e outros, que detém geracdo intermitente com, por
exemplo, termelétricas que podem ter sua producao de eletricidade controlada para o

balanceamento do sistema.

Figura 1.2 — Modelo proposto para geracao e distribuicdo de eletricidade.
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Fonte: Adaptado de Guerrero et al., (2010).

A implantacdo de usinas de energia edlica e solar se restringe quanto a sua
localizacdo, devido serem fontes que dependem de disponibilidade de recurso

climatico para producao de eletricidade, ao contrario da geracao térmica que pode ser



alocada com maior facilidade (MILLIGAN, DONOHOQO; O'MALLEY, 2012, p. 3,
traducao nossa).

No setor solar e edlico, os geradores eodlicos e médulos fotovoltaicos tiveram
crescimento recorde pelo segundo ano consecutivo, representando cerca de 77% das
novas instalagfes. Até o final de 2015, a capacidade de energias renovaveis foi
suficiente para fornecer em torno de 23,7% da eletricidade global, com geradores
eolicos fornecendo cerca de 3,7% e fotovoltaicos a porcentagem de 1,2%. O mercado
fotovoltaico obteve um aumento de capacidade de 50 GW, aumentando a poténcia
total global para 227 GW. A geracdo edlica obteve o acréscimo de 63 GW,
aumentando a poténcia total global para 433 GW (RENEWABLE ENERGY POLICY
NETWORK FOR THE 21ST CENTURY, 2016, p. 60, tradu¢éo nossa).

1.1.2 Energia Renovéavel no Brasil

O Brasil, devido ao seu vasto territério, € composto por regides que podem
explorar fontes alternativas de energia para a geracao de eletricidade. As fontes solar
e edlica sdo encontradas de forma satisfatéria em varias regides do pais.

A geracao de eletricidade publica e de autoprodutores brasileiros atingiu 590,5
TWh em 2014, um montante 3,4% superior ao resultado de 2013. As plantas publicas
permanecem como 0sS principais contribuintes, com 84,1% da geracédo total. A
principal fonte utilizada no Brasil € a hidrelétrica (participacdo de 65,2%), embora
tenha havido uma diminuicdo de 4,5% em relacdo ao ano anterior (EMPRESA DE
PESQUISA ENERGETICA, 2015, p. 15). Assim, o Brasil apresenta uma matriz elétrica
predominantemente renovavel. Pode afirmar-se que 74,6% da energia elétrica no
Brasil vem de fontes ER.

Em 2014, devido a um aumento de 7,171 GW, a capacidade instalada de
geracdo de eletricidade no Brasil alcangou 133,914 GW. O aumento das usinas
hidrelétricas foi responsavel por 44,3% desse total, enquanto os parques edlicos e
solares foram responsaveis por 37,6% do aumento da rede nacional. Considerando
0S aspectos energéticos, o governo brasileiro tem desenvolvido nos ultimos anos
politicas para diversificar a matriz de geragédo de energia elétrica do pais. Embora
exista um grande potencial hidraulico tedrico na Regido Norte (Amazonia), longe dos
principais centros consumidores, a sua utilizacdo € muito discutivel devido a razbes

sociais e ecoldgicas. Além disso, no caso de periodos longos de poucas chuvas (que



€ a situagao atual em 2016), os niveis de reservatoérios de agua caem a valores criticos
e o0 risco de escassez de abastecimento de eletricidade aumenta. Para evitar isso,
usinas termelétricas estdo sendo conectadas em plena capacidade, levando a tarifas
mais elevadas, com impactos econémicos e sociais associados.

Baseado no Plano Decenal de Expansdo de Energia 2022 — PDE 2022
(MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA, 2013, p. 86), o governo federal brasileiro tem
em seus planos, a construcdo de duas grandes usinas no Rio Tapajés, totalizando
8,47 GW, com a previsao de inicio de geracdo em 2020. Ainda baseado no PDE 2022,
outras duas usinas serao instaladas no Rio Jurema, uma em Salto Augusto Baixo e
outra em S&o Siméao Alto, totalizando 4,97 GW. Também sera construida uma usina
no Rio Tocantins com a capacidade de 2,16 GW. Segundo o PDE 2022, posterior a
esses projetos ndo havera local com potencial para grandes usinas hidrelétricas.
Alguns locais estéo limitados por fatores ambientais.

Esse esgotamento das grandes hidrelétricas no cenario brasileiro ird provocar
0 aumento da parcela de outras fontes que contribuem para a matriz energética, ou
mesmo, a insercao de novas fontes de energia. Estima-se que nos proximos 15 anos
o Brasil ira construir suas Ultimas grandes hidrelétricas. Um cenario que vem
chamando atencédo dos planejadores, que terdo que buscar uma forma de producgao
confiavel para atender a demanda de energia solicitada a matriz energética brasileira
(MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA, 2013, p. 85).

Ao final de dezembro de 2014, a capacidade instalada do parque gerador
hidrelétrico brasileiro era de 89.193 MW (EMPRESA DE PESQUISA ENERGETICA,
2015, p. 156), com a composicao das diversas fontes geradoras. Trata-se de um
parque gerador de grande porte, que ocupa a segunda posicdo a nivel mundial,
considerando a geracao hidroelétrica, constituido por 1.158 usinas hidrelétricas
(MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA, 2015, p16) com diferentes dimensées e
configuracdes, distribuidas pelas 12 regides hidrogréaficas do vasto territorio nacional
(TOLMASQUIM, 2016, p. 84).

Em funcéo da poténcia instalada, estas usinas estao classificadas pela Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) em Centrais Geradoras Hidrelétricas — CGH
(poténcia instalada até 3 MW), Pequenas Centrais Hidrelétricas — PCH (superior a 3
MW e igual ou inferior a 30 MW) e Usinas Hidrelétricas de Energia — UHE (com

poténcia instalada superior a 30 MW). Cerca de 93% da atual capacidade do parque



hidrelétrico é constituido por UHEs (137 usinas que totalizam 82.789 MW), 6% por
PCHs e 1% CGHs (TOLMASQUIM, 2016, p. 85).

A tabela 1.1 demonstra os novos projetos hidrelétricos a serem viabilizados no
Brasil de 2018 a 2022.

Tabela 1.1 — Projetos hidrelétricos a serem viabilizados de 2018 a 2022.

Entrada em .
operagéao Projeto Rio Fotencia UF
(MW)
Ano | Més
2018 Jan UHE Itaocara | Sudeste 145 RJ
2018 Fev UHE Sao Manoel Teles Pires 700 MT/PA
2019 Jan UHE Sao Luis do Tapajos Tapajos 6.133 PA
2019 Jan UHE Davinopolis Paranaiba 74 MG/GO
2019 Abr UHE Foz Piquiri Piquiri 96 PR
2019 Jul  UHE Paranhos Chopim 63 PR
2019 Ago UHE Ercilandia Piquiri 87 PR
2020 Jan UHE Agua Limpa Das Mortes 380 MT
2020 Jan UHE Jatoba Tapajos 2.338 PA
2020 Mar UHE Comissario Piquiri 140 PR
2020 Jul  UHE Telémaco Borba Tibagi 109 PR
2020 Ago UHE Apertados Piquiri 139 PR
2020 Nov UHE Tabajara Jiparana 350 RO
2021 Abr UHE Castanheira Arinos 192 MT
2021 Jan UHE Bem Querer Branco 708 RR
2021 Ago UHE ltapiranga Uruguai 725 SC/RS
2022 Jan UHE Salto Augusto Baixo Juruena 1.461 MT/AM
2022 Jan UHE S&o Siméo Alto Juruena 3.509 MT/AM
2022 Fev UHE Maraba Tocatins 2.160 PA/AM
2022 Fev UHE Torixoréu Araguaia 408 MT/GO
Total 19.917

Fonte: Adaptado de Ministério de Minas e Energia (2013).

Os projetos hidrelétricos indicados no PDE 2022, que compde o parque gerador

no decénio que se encerra em 2022, somam 19.917 MW. No entanto, devido ao longo



periodo de testes de alguns empreendimentos de grande porte, esta capacidade total
devera estar disponivel para atendimento ao Sistema Integrado Nacional no ano de
2025 acrescentando 12.965 MW até dezembro de 2022 (MINISTERIO DE MINAS E
ENERGIA, 2013, p. 85).

O estudo de expansdo da matriz energética brasileira, insere também o
crescimento de fontes de energias ndo renovaveis e emissoras de poluentes quando
utilizadas. O gas natural se destaca em relacdo ao seu crescimento, que teve a
contribuicdo de 9.942MW em 2012 e estima-se que chegara a 14.065MW em 2022
(MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA, 2013, p. 99).

Em relacdo ao cenario ER, usinas de energia renovaveis descentralizadas
utilizando recursos solar e edlico sdo uma das principais op¢des para a diversificacao
da matriz. Nos ultimos anos, o0 sucesso foi obtido principalmente com a geracao de
energia edlica. Considerando a capacidade instalada em todo o mundo em 2015, o
Brasil ocupa a 42 posicao (2.754 MW com uma quota de 4,3%); considerando a
capacidade acumulada em todo o mundo até o final de 2015 (GLOBAL WIND
ENERGY CONCIL, 2016, p. 2). Medi¢des recentes de velocidade do vento a 80 e 100
metros estimam que o potencial de energia edlica do pais seja de 350 GW, o que
significa que o potencial de energia edlica no Brasil € maior do que o potencial de
energia hidrelétrica, que é estimado em 261 GW.

O pais tem uma grande irradiancia solar anual, com uma variabilidade sazonal
e interanual baixa, devido a sua localizacdo em uma regido tropical. Estas
caracteristicas foram confirmadas pelas avaliacdes de energia solar para o territorio
brasileiro, como o atlas brasileiro para a energia solar (2006), o atlas brasileiro solar
métrico (2000) e os atlas de radiacdo solar do Brasil (1998). A energia solar no
territério brasileiro tem uma irradiancia global média anual entre 1.200 e 2.400
kWh/m2. Que se comparada com alguns paises, como a Espanha e Alemanha, que
exploram fortemente o potencial solar, € bastante elevada. Um fator determinante para
a pequena expansao da energia solar € o custo da tecnologia e a eficiéncia
(MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA, 2013, p. 96).

As figuras 1.3 e 1.4 apresentam a disponibilidade de recurso edlico e solar no
territorio brasileiro. A energia solar e edlica, conforme mencionado anteriormente, séo
fontes com consideravel disponibilidade e estdo com niveis importantes de

implantacdo no cenario nacional.



Figura 1.3 — Potencial edlico e distribuicdo dos parques edlicos em operacao no Brasil.
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Figura 1.4 — Mapa da irradiancia solar global no plano inclinado.
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Usinas hidrelétricas brasileiras tém regimes sazonais quase semelhantes, onde
h& alta de vazdes de agua no periodo de dezembro a abril, considerada a estacéo das
chuvas, e niveis baixos dos reservatérios durante o periodo de julho a outubro,
considerado a estacao seca. O recurso solar € complementar aos regimes sazonais
hidricos, onde os mais baixos niveis de radiagcdo sdo encontrados durante 0s meses
chuvosos, devido ao maior nivel de nebulosidade. Desta forma, as usinas solares

conectadas a rede podem economizar agua dos reservatérios durante os criticos

Mmeses Secos.
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Recentemente, no Brasil, algumas iniciativas incentivam a integracdo de
sistemas fotovoltaicos as redes elétricas. O ano de 2012 foi um ano importante na
area de regulamentacéao de procedimentos. A Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL), através da resolucéo REN 482, publicada em abril de 2012, da as condi¢bes
gerais para 0 acesso a micro-geracao (até 75 kW) e mini-geracédo (de 75 kW até 5
MW) na rede de distribuicéo e introduz um sistema de medicdo (AGENCIA NACIONAL
DE ENERGIA ELETRICA, 2012, p. 2). Considerando saldos mensais, se o cliente
produz mais energia do que consome, a quantidade de geracdo excedente sera
lancada como saldo para o més posterior. Este saldo positivo pode acontecer por 60
meses consecutivamente.

De acordo com Jannuzzi e Melo (2013), os sistemas fotovoltaicos tornaram-se
uma opcao interessante no Brasil devido a combinacgéo das altas tarifas residenciais
(17 a 39 centavos de US$ por kWh), a grande disponibilidade de irradiancia solar anual
(1500 a 2200 kWh/m?) e da reducdo internacional dos precos de médulos fotovoltaicos
(23 US$/W em 1980 para 1 US$/W em 2012) (JANNUZZI; MELO, 2013, p. 1). De
acordo com esta analise, o mecanismo de medicdo de consumo e cogeracao da
ANEEL parece ser uma opc¢do adequada para o pais, especialmente em areas com
maior incidéncia de irradiancia solar. Desta forma, o pais podera atingir uma
capacidade fotovoltaica instalada de 703 MWp até o ano de 2030. No final de 2014, o
primeiro leildo de energia no pais envolvendo sistemas fotovoltaicos foi implementado.
Com essas iniciativas, um cenario otimista para a conexao de sistemas fotovoltaicos
a rede no Brasil parece ainda mais finalmente tornar-se uma realidade.

A inclusdo da energia edlica e solar impactara diretamente nos precos de
producdo, sendo assim um fator determinante para elevacdo ou baixa nos valores
médios. Um fator importante é a consideracao das politicas de incentivo a producéo
de energia alternativa. Através de subsidios, a geracdo eolica pode tornar-se mais
rentavel e influenciar uma queda dos pregos (PINEDA et al, 2012, p. 1).

Nesse sentido, o Plano Decenal de Expanséao 2024 (PDE 2024) adotou como
uma das principais diretrizes a priorizacéo da participacao das fontes renovaveis para
atender ao crescimento do consumo de energia elétrica no horizonte decenal,
compatibilizando esta participacdo com o atendimento a carga de forma segura e
tendo em vista 0 compromisso brasileiro de manter seu crescimento econdémico

apoiado em uma matriz energética limpa. Segundo o PDE 2024, a capacidade
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instalada do SIN expandird 55% em dez anos, com preponderéancia de geracéo
hidrelétrica, como mostrado na Figura 1.5 (TOLMASQUIM, 2016, p. 30).

Figura 1.5 — Evolucao da capacidade instalada no Sistema Interligado Nacional 2014-
2024.
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Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (2015).
1.1.3 Necessidade de balanceamento e previsibilidade de dados

Ao contrario da geracdo de eletricidade a partir de fontes térmicas, que
acontece de forma continua, podendo ser aumentada ou diminuida de acordo com a
necessidade de consumo, a geracdo de energia elétrica a partir de algumas fontes
alternativas de energia apresenta carater intermitente de geracéo, causada por fatores
climaticos. Esta caracteristica pode gerar complicacdes a medida que a energia
produzida deve ser consumida de maneira imediata, ou seja, a intermiténcia e o nao
controle na geracdo podem causar falta ou excesso de energia elétrica no sistema.

Essa intermiténcia € uma das principais barreiras mundiais para a integracéo
de parques edlicos e fotovoltaicos no sistema de fornecimento de eletricidade
existente. A poténcia é determinada pela velocidade do vento e irradiancia local e ndo
pode ser ajustada convenientemente como a producado de eletricidade nas centrais
elétricas convencionais; como consequéncia, custos adicionais surgem para nivelar
flutuac®es imprevistas na producéo de eletricidade.



12

Devido essa caracteristica é necessario o armazenamento de energia ou a
integracdo da fonte intermitente de energia com outra fonte de energia, seja também
intermitente ou continua, para atender com exatiddo a demanda. Desta forma, pode-
se observar a necessidade da previsao de consumo e a necessidade da previsao de
geracdo elétrica a partir de fontes renovaveis descentralizadas para estimar a
guantidade de energia elétrica que deve ser adicionada ao sistema para atender a
demanda.

A geracdo eolica permite pouca ou nenhuma capacidade de controle de
geracao, iISSO provoca uma preocupacdo sobre o excesso de geragcao de energia
eollica durante os periodos de baixa demanda. Essa preocupacéo é ampliada quando
alguns paises como a Dinamarca, Portugal e Espanha ultrapassam o uso de energia
eolica em mais de 15%. Varios paises ja sentiram a necessidade de reduzir a geracdo
edlica durante os periodos de excesso de produgcdo, como exemplo a Irlanda
introduziu um limite operacional de 50% de penetracdo de fontes ndo estaveis
(ESTANQUEIRO et al., 2012, p. 1, traducéo nossa).

Os desafios para a integracdo de uma grande quantidade de geracao variavel
dependem principalmente da flexibilidade de outras fontes de energia, da gestdo do
congestionamento da rede e possibilidades de comércio com 0s sistemas vizinhos.
Como exemplo, os sistemas portugués e espanhol foram operados durante varios
periodos com mais da metade de sua demanda cobertos apenas pela geracéo de
energia edlica, com valores recorde em Portugal, atingindo 81% em 15 de maio de
2011 e na Espanha no dia 9 de novembro de 2011 com 54% da demanda instantanea
alimentado pela geracéo edlica (ESTANQUEIRO et al., 2012, p. 7, tradugdo nossa).

Outro exemplo do elevado uso de fontes alternativas de geracao de energia é
a ilha caribenha de Aruba, que faz parte do Reino dos Paises Baixos, esta localizada
em uma regido com alto potencial de uso econdmico de recursos de energia edlica. O
Governo da ilha caribenha de Aruba visa aumentar substancialmente a utilizagcdo de
energias renovaveis. Além da ja existente de 30 MW edlico, um segundo parque edlico
de 30 MW, 5 MW de geracao fotovoltaica e 5 MW de residuos vegetais em energia
séo planejadas. A carga do sistema de energia da ilha varia entre 75 a 135 MW. A
utilizac&o de energia edlica do sistema, portanto, aumentara de 40% para 80%, o que
€ extremamente elevado em comparagcdo com a prética corrente em todo o mundo
(KUIJPERS et al., 2012, p. 1, traducdo nossa).
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Em um sistema com essa quantidade de inclusdo de energia edlica, € de
extrema importancia que as fontes convencionais usadas para equilibrar as oscilacdes
da geracdo edlica sejam extremamente confiaveis. Portanto, € necessario que a
partida e parada dos geradores adicionais sejam totalmente automaticas, assim sera
obtido uma boa resposta para as grandes flutuagdes de energia edlica. Isso ir4 reduzir
o0 risco de corte de energia. Outra possibilidade € a instalacdo de armazenamento de
energia através de um banco de baterias.

Sistemas com alta inclusdo de energia solar e edlica requerem também
estratégias de controle de producdo e levantamento da demanda. Nestes sistemas,
no entanto, a determinacdo dos niveis corretos da capacidade produtiva requer uma
abordagem mais probabilistica, porque geradores edlicos e solares contam com
fendbmenos que nado sao perfeitamente previsiveis que ocorrem naturalmente.

Uma das estratégias para reduzir a barreira mencionada é o desenvolvimento
de metodologias de previsao, com o objetivo de oferecer um sistema de producao de
energia seguro caracterizado pela concordancia entre a producdo e a demanda,
ajudando a tornar as fontes ER competitivas como as convencionais.

A previsibilidade de geradores intermitentes vem sendo desenvolvida por
diversos pesquisadores. Devido a maior instalacdo de parques eolicos, em relagédo a
parques de energia solar, houve um maior desenvolvimento da previsibilidade edlica.

Calculos mostram que as previsdes com 12 horas de antecedéncia, em um
unico parque eélico, tém erros que podem variar entre 12 a 25%. Esse erro pode ser
diminuido para 9% se aumentarmos a quantidade de parques edlicos,
consequentemente aumentando a area observada (SPETH, 2012, p. 1, traducéo
nossa). No entanto varios pesquisadores salientaram que, a previsao solar em uma
grande area é mais exata que a previsao edlica.

Na Alemanha, geradores de energia elétrica tém que informar a producéo
prevista com um dia de antecedéncia. As informacdes fornecidas tem que ser
cumpridas, mas em caso de variacao, outras unidades de geracao séao utilizadas para
equilibrar o sistema. Na perspectiva de custos, a partir de dados de marco a outubro
de 2010, verificou-se que devido a erros de previsdo solar e edlica no mercado
alemao, a producgédo de energia elétrica a partir dessas fontes foi de 2 GWh abaixo do
previsto, resultando em um custo adicional de 2,20 euros por MWh gerado a partir de

fontes edlicas e solares (SPETH, 2012, p. 1, traducdo nossa).
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A previsao de dados na Alemanha é feita por meio de sofisticados softwares e
modelos meteoroldgicos a fim de determinar a velocidade dos ventos e a irradiancia
solar (SPETH, 2012, p. 2, traducdo nossa). Mesmo com o aumento da qualidade
nesses sistemas, ha diferencas entre o previsto e a geracao real a partir dessas fontes
variaveis de energia.

A partir desta motivacéo, a presente dissertacdo propde o uso da Teoria do
Portfélio, uma ferramenta que € originalmente utilizada no setor financeiro com a
finalidade de se reduzir os riscos nos investimentos através da combinacdo de dois
ou mais investimentos. A teoria propde que € possivel obter os mesmos retornos as
aplicacdes, com menos riscos guando se combinam esses investimentos. A Teoria do

Portfélio serd adaptada para a aplicacéo na previsibilidade solar e edlica.

1.2 Objetivos

Este estudo compromete-se, como objetivo geral, aplicar a Teoria do Portfélio
para melhoramento da previsibilidade dos recursos solar e eélico: E como objetivos
especificos:

e Descrever o comportamento de erros de previsdo eolica e solar de
técnicas ja existentes.

e Aplicar a Teoria do Portfélio para o melhoramento da previsibilidade de
recurso edlico e solar, bem como apresentar melhorias a essa
adaptacéo.

¢ Definir o percentual de penetragdo de cada fonte em um sistema hibrido
eolico solar levando-se em consideracdo um menor risco de erros de
previsao de disponibilidade de recurso.

e Apresentar e caracterizar os resultados obtidos para a integracéo

proporcional a ser definida pela Teoria do Portfdlio.

1.3 Metodologia

A Teoria do Portfélio sera adaptada para ser utilizada em termos de
previsibilidade solar e edlica. Com isso pode-se achar uma fronteira eficiente onde a
combinacdo solar e edlica faga com que os erros de previsibilidade sejam diminuidos.

Contudo, sera definida qual a porcentagem de cada fonte deve ser aplicada ao
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sistema a fim de propor uma matriz alternativa mais facil de ser prevista. A teoria do
portfélio é pouco utilizada para aperfeicoar a previsibilidade a nivel mundial, portanto
0 presente trabalho constitui pesquisa pioneira a utilizar tal mecanismo a dados
solares e edlicos coletados no Brasil.

Com o melhoramento da previsao, é possivel contribuir para a confiabilidade
do sistema em termos de minimizar a necessidade de outros geradores adicionais
para balancear o sistema.

A presente pesquisa utiliza-se da integracdo de duas fontes de energia
alternativas e intermitentes, solar e edlica, e apresenta uma contribuicdo para o
melhoramento da previsibilidade a fim de se reduzir o risco de erros de previsao para
tais fontes de energia. A pesquisa aplicara a teoria em dados solares e edlicos
extraidos de uma estacao meteorolégica localizada na cidade de Maracanau — CE,
Brasil e nos estudos de previsibilidades, “Redes neurais artificiais para previsao de
velocidade do vento: Estudo de caso para Maracanau — CE”, autoria de Carneiro
(2014) e “Caracterizagao e Previsao de Potencial Solar: Estudo de caso para Parnaiba
(P1), Maracanau (CE) e Petrolina (PE)”, autoria de Melo (2016), desenvolvidos pela
Universidade Federal do Ceara — UFC através do programa de P6s-Graduagdo em

Engenharia Elétrica.

1.4 Organizacao dos capitulos

A dissertacdo esta dividida em cinco capitulos, sendo eles: 1- Introducéo, na
gual é apresentada a necessidade de diversificacdo e complementacao do sistema de
producéo de eletricidade devido ao aumento da demanda de energia. Com isso, ha o
surgimento de probleméticas relacionadas a implantacdo de fontes alternativas de
energia devido ao seu carater intermitente. Como contribuicdo para o melhoramento
da previsibilidade de recursos intermitentes de energia, é sugerido a utilizacdo da
Teoria do Portfélio na aplicacdo de um cenario hibrido de recurso solar e edlico; 2-
Teoria do portfélio e sua utilizacdo no setor elétrico. Neste capitulo € apresentada a
Teoria do Portfélio, utilizada no setor financeiro, bem como o levantamento
bibliografico da utilizacdo da Teoria do Portfélio para o setor de producdo de
eletricidade; 3- Materiais e métodos. Neste capitulo sdo apresentados os métodos de
coletas de dados, assim como é realizado a apresentacdo da adaptacao da teoria do

portfélio para o melhoramento da previsibilidade solar e edlica; 4- Integracédo edlica
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solar. Neste capitulo sdo apresentados os levantamentos de erros de previsao solar
e eollica, bem como os resultados do processamento da Teoria do Portfdlio para
definicdo do percentual de penetracdo de cada ativo, solar e edlico, no portfélio na

perspectiva da previsibilidade; 5- Conclusées.
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2 A TEORIA DO PORTFOLIO E SUA UTILIZACAO NO SETOR ELETRICO

A Teoria do Portfélio, ou teoria do portfélio moderno, é uma ferramenta
utilizada no setor financeiro para que os riscos de perdas dos investimentos sejam
diminuidos através da diversificacdo metodizada das aplicacdes dos investidores.
Essa diversificacéo € obtida por meio da aplicacédo dos investimentos em dois ou mais
ativos. A teoria propde que quanto maior o numero de ativos, menor sera o risco
diversificavel, até um limite de saturacao (SPETH, 2013, p. 1, tradu¢céo nossa).

Este capitulo apresenta a fundamentacgdo original da Teoria do Portfdlio,
obtida por meio de pesquisas a trabalhos que apresentam esse mecanismo da
maneira classica, financeira, e adaptacfes desta, obtidas por meio de um
levantamento bibliografico de trabalhos que usam esse mecanismo para fins de
planejamento e gerenciamento do fornecimento de eletricidade. Para isso, foram
considerados trabalhos desenvolvidos a partir do ano 2000. A organizacao das secoes
deste capitulo apresenta a seguinte disposicao: breve historico; diversificacdo dos

ativos; fronteiras eficientes; Teoria do Portfélio no setor de energia elétrica.

2.1 Breve histoérico

Desenvolvida pelo norte americano Harry Max Markowitz no ano de 1952,
a teoria tem por objetivo final metodizar a definicdo do percentual de penetracao de
cada ativo a fim de obter o gerenciamento de carteiras de investimentos, através da
selecdo de portfdlios. No ano de 1954, Harry Markowitz concluiu seu doutorado e,
posteriormente, no final desta mesma década, publicou um livro com o titulo de
“Selecao do portfélio: Diversificagao eficiente”, no qual através deste trabalho, explana
toda a teoria da sele¢do das carteiras de investimento visando o maior retorno possivel
com o menor risco de perdas possivel. Markowitz recebeu o prémio de Ciéncias
Econbmicas em Memodria de Alfred Nobel no ano de 1990 (KLEIN, DAZA; MEAD,
2013, p. 3, traducéo nossa).

A teoria tem como principio que entre ativos com um mesmo risco, 0
investidor/gestor optara por aquele que apresentar um retorno esperado mais elevado
e aquele de risco menor quando os ativos apresentarem o mesmo retorno esperado.
Estes sdo chamados de portfélios eficientes, pois maximizam os retornos esperados

por niveis de riscos, determinando a melhor integracdo possivel, e diminuindo,
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respectivamente, os riscos de perdas fundamentados na soma ponderada do risco
dos mesmos ativos no que diz respeito as suas correlagdes.

E comum que os investidores diversifiguem suas aplicagdes a fim de
reducao de risco; entdo Markowitz propde a integracédo de dois ativos financeiros
correlacionados negativamente, obtendo como resultado a reducéo do risco do pacote
de investimento mediante a uma possivel complementacédo e também uma possivel
compensacao entre si. Dessa forma, a teoria do Portfolio metodizou a escolha do
percentual ideal de penetragéao de cada ativo no investimento total. Vale ressaltar que
o efeito de diversificacdo deve ser gerado a partir da andlise de dados obtidos através

de coletas e estudo do comportamento dos ativos ao longo do tempo.

2.2 Diversificacdo dos ativos

Mediante o efeito da diversificacdo em relacédo aos riscos de investimentos
apresentados na Figura 2.1, percebe-se que quanto maior a quantidade de ativos,
menor serad o risco diversificavel. Desse modo, a melhor forma de atingir uma
rentabilidade elevada com um risco menor, é diversificando os investimentos em todas
as classes de ativos, em especial nas acdes. Pode-se perceber também que o risco
permanece presente mesmo com a implementacao de varios ativos; nesse caso, este

recebe o nome de risco ndo diversificavel.

Figura 2.1 — Curva de efeito da diversificagao.

Risco do Portfélio

risco
Risco
diversificavel

Risco total

ISCO nao

diversifi-
cavel

\i
\R.

quantidade de ativos

Fonte: Adaptado de Speth (2013).
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Na Tabela 2.1 é apresentado o efeito proporcionado pela diversificacao
através de um estudo do risco médio de investimentos relacionados com a quantidade
de ativos de uma carteira, onde se busca o investimento em vérios ativos para
diminuic&o do risco diversificavel. Observa-se uma taxa decrescente na reducdo dos
riscos. Portanto, conforme apresentado anteriormente, a diversificacdo tende a

alcancar um ponto onde nao havera mais diminuicéo dos riscos.

Tabela 2.1 — Evolugao do risco mediante a diversificacao.

Numero de acGes do Portfélio Risco médio dos retornos anuais da

carteira

2 37,36%
4 29,69%
6 26,64%
8 24,98%
10 23,93%
20 21,68%
30 20,87%
40 20,46%
50 20,20%
100 19,69%
200 19,42%
300 19,34%
400 19,29%
500 19,27%
1000 19,21%

Fonte: Adaptado de Caixe (2015).

O conceito de correlacéo dos ativos esta fortemente ligado a eficiéncia das
integracdes. A correlacdo € uma medida de relacdo entre uma série de dados
(GITMAN, 2004, p. 197). O Coeficiente de Correlagdo pode ter os seus valores
variando de -1 a +1, isso significa que quando o coeficiente de correlacéo for igual a
+1, as variaveis em estudo estdo positivamente correlacionadas, ou seja, € uma
correlacdo que ndo favorece a diversificacdo proposta pela teoria, ja que essa
caracteristica faz com que ndo haja compensacao de um ativo mediante uma possivel
perda do outro.

Por exemplo, no setor financeiro, se as acdes de duas empresas estiverem
fortemente ligadas através de um coeficiente de correlacéo positivo, isso significa que
esses dois investimentos séo incompativeis para ocupar o mesmo portfolio, pois nao

haveria complementacéo conforme a proposta da Teoria do Portfélio, j& que, se uma



20

empresa gerasse prejuizos ao investidor devido as oscilagées do mercado financeiro,
a outra empresa provavelmente teria a mesma reacdo em relacdo as instabilidades.

Correlacao explica o grau de relacionamento mostrado no comportamento
de duas ou mais variaveis numa amostra estatistica, sendo simples ou mdltipla. Indica-
nos de que maneira 0s ativos movem-se em conjunto (GITMAN, 2004, p. 198).

A caracteristica ideal do coeficiente de correlacdo entre os ativos que a
teoria necessita para ser aplicada é o menor valor possivel, ou seja, -1, para que haja
uma complementacdo quando um dos ativos gerar perdas ao investidor. Isso
proporcionard uma acao de compensacao entre os ativos. A oscilacdo dos valores
comportamentais das variaveis é representada nas figuras 2.2, 2.3, 2.4, 2.5 e 2.6.

Os valores obtidos através da integracdo dos ativos x e y tém
comportamentos diferentes para as diversas situagdes de coeficientes de correlagao.
Quando a correlacdo entre os ativos é positiva, perfeita ou ndo, no momento em que
h& elevacédo do valor de um dos dois ativos, o outro também apresenta uma elevacgao
proporcional. Quando o coeficiente de correlacdo é nulo, ndo ha correlacdo. Quando
o coeficiente de correlacdo € negativo, perfeita ou ndo, no momento em que ha
elevacgéao do valor de um dos dois ativos, o ativo complementar apresenta crescimento
proporcional, porém, de sinal invertido. Essa caracteristica apresenta-se como a

compensacdao de valores através da integracao.

Figura 2.2 — Correlacao perfeita positiva.
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Fonte: Adaptado de Speth (2013).



Figura 2.3 — Correlacéo positiva.
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Figura 2.4 — Correlacao nula.
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Figura 2.5 — Correlacao perfeita negativa.
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Figura 2.6 — Correlacao negativa.
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Fonte: Adaptado de Speth (2013).

A diversificagao dos ativos de um investimento, medida pelo coeficiente

de correlacdo, pode ser encontrada através da Equacdo (2.1), onde Puy € o

Coeficiente de Correlacdo entre os ativos x e y, Cov (y, X) € a covariancia entre 0s

ativos x e y, 0, € o desvio padréo do ativo x e o, € o desvio padréo do ativo y.

_Cov (1,%)
Xy o, . O.y (21)

A Covariancia entre os ativos x e y é determinada pela Equacéo (2.2), onde
xi S840 os valores do ativo X, X € a média dos valores do ativo x, yi sdo os valores do

ativo y, y é a média dos valores do ativo y e n € a quantidade de valores dos ativos.

iz1(Xi-x).(yi-y)
n

Cov(yx)= (2.2)

O risco de um Portfdlio pode ser determinado pelo calculo da ferramenta
estatistica do desvio padrao, conhecendo-se a probabilidade de ocorrer determinado
resultado. Desta forma, com dados histéricos de rendimento de um ativo pode-se
estimar as probabilidades de ocorréncia de varios resultados.

O desvio padrao, ou seja, 0 risco que os resultados finais obtidos sejam

diferentes do desejado, € determinado pela Equacéo (2.3), onde ¢ € o desvio padrao,
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n € a quantidade de valores dos ativos, xi sdo os valores do ativo x, X é a média dos
valores do ativo. A primeira contribuicdo da Teoria do Portfélio, proposta por
Markowitz, € justamente mostrar que o risco de um portfélio depende também da

covariancia entre os retornos dos ativos (CAIXE, 2015, p. 54).

2 n 2

o= ﬁ > (xi%) (2.3)

i=1

O risco de uma carteira ndo so é reflexo da volatilidade de cada ativo e de
sua representatividade total na carteira, mas principalmente da maneira como seus
componentes se relacionam entre si, ou seja, covariam. Portanto, define-se risco
como o desvio padréo das variacfes de retorno de um ativo; quanto maior for o valor
do desvio padrdo, maior sera o grau de dispersao absoluta dos valores ao redor da
media.

O desvio padréo, utilizado como forma de medi¢&o de risco, é encontrado
na maioria dos trabalhos que utilizam a Teoria do Portfélio para gerenciamento e
planejamento no setor de energia elétrica, em varios tipos distintos de retorno. Outra
forma de medig&o do risco é o valor condicional de risco, utilizado em apenas 1 de 10
trabalhos obtidos pelo levantamento bibliografico, apresentado neste capitulo nas

paginas posteriores.
2.3 Fronteiras Eficientes

Para fim de definicdo do percentual de cada ativo, com o intuito de se
reduzir os erros de previsdo, € necessario a construcdo do grafico de Fronteiras
Eficientes. Esse limite sdo linhas formadas pelas diferentes propor¢cdes dos ativos
envolvidos no portfélio e que representa graficamente a relacdo de que um
determinado retorno promovera um menor risco possivel (SPETH, 2013, p. 7,
traducao nossa).

O grafico de fronteiras eficientes é representado na Figura 2.7. A percepcao
da porcentagem de cada ativo do portfélio sera definida pela obtencéo de um ponto
de equilibrio entre o retorno e o desvio padrao (risco do portfélio). A representacao

desse ponto pode ser observada através da indicagéo da seta vermelha.
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Figura 2.7 — Grafico de fronteiras eficientes.

&~

Retorno

Fronteira Eficiente
. ® . " ® a8

Portfolio de ativos

. o © Ativos individuais

Desvio Fadri:l;
Fonte: Adaptada de (Speth, 2013).

Na figura 2.8 é apresentada uma situacao hipotética da diversificacdo das
aplicacBes através dos dois ativos, A e B, como forma de exemplo da curva de analise

de retorno e risco (Fronteira Eficiente).

Figura 2.8 — Exemplo de curva de analise.
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Observa-se que para o caso de investimento efetuado apenas em ac¢des do
tipo A, ha obtencédo de um retorno abaixo de 2%, com desvio padréo, ou seja, 0 risco,
préximo a 7. Ja para o caso de aplicacdo em 100% nas ac¢des do tipo B, o retorno é
bem maior, préximo a 8%, porém o risco é maior que na primeira situacdo, chegando
a aproximadamente 8. Verifica-se que a medida em que as aplicagbes sé&o
diversificadas entre as duas a¢des o risco € diminuido. Nesse exemplo, 0 menor risco
encontrado para 50% de aplicacdo em A e 50% de aplicacdo em B. Destaca-se que 0
investidor pode vir a escolher outros niveis de investimentos, diferentes de A 50% e B
50% para aumento do retorno, porém, através da fronteira eficiente, verifica-se que

esse € 0 menor risco possivel.

2.4 Teoria do Portfélio no setor de energia elétrica

Nas ultimas décadas, tem-se encontrado diversas linhas de pesquisa sobre
aplicac6es da Teoria do Portfélio no setor de planejamento energético, elaboracdo de
polit