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“A gestao do risco nao diz respeito a decisoes
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Resumo

Ao longo das Gltimas décadas a atividade comercial no setor elétrico foi alvo de uma profunda
reestruturacdo. O Mercado Liberalizado revolucionou o processo de compra e venda de energia
elétrica, gerando um ambiente altamente competitivo repleto de oportunidades e incertezas.
Neste contexto, é crucial para o desenvolvimento de uma estratégia adequada de gestao de risco
ter em consideracdo as diferentes opcOes de negociagéo de energia num Mercado Liberalizado,
de forma a sustentar a tomada de decisdes na gestdo de risco. O presente trabalho propde um
modelo que avalia a melhor estratégia de um consumidor inserido em dois mercados possiveis
para a transacdo de energia elétrica: 0 mercado organizado (bolsa) e 0 mercado de contratacdo
bilateral. O objetivo passa por dotar o consumidor de uma ferramenta de analise de forma a
minimizar os riscos inerentes a aquisicao de energia elétrica, selecionando o melhor equilibrio
entre 0os dois mercados existentes (bolsa e bilateral). Os contratos bilaterais visam gerir
adequadamente o0s riscos associados a operacdo de mercados no curto prazo (mercado
organizado) e dar ao consumidor uma capacidade real na escolha do comercializador com quem
pretende negociar. O modelo apresentado neste trabalho apresenta uma caracterizagdo explicita
do risco do consumidor, no que diz respeito a sua posicao face ao risco, medido neste trabalho
pelo indicador de risco Value-At-Risk. O consumo energético do consumidor em andlise e o
preco da eletricidade sdo caracterizados por um valor médio e um desvio-padréo, sendo
modelizados por uma distribuicdo normal e log-normal, respetivamente. Os resultados
numericos sao obtidos através de simulages executadas no software @RISK Palisade com a
aplicacdo do método de Monte Carlo.

Palavras-chave: Mercado de Eletricidade, Mercado Spot, Mercado Livre e Regulado, Gestéo
de Risco, Simulagdo de Monte Carlo, Value-At-Risk, Tarifa Regulada, Contratos Bilaterais.
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Abstract

Over the past decades the commercial activity in the electric power industry has undergone
significant restructuring. The Liberalised Market revolutionized the process of buying and
selling electricity, generating a highly competitive environment full of opportunities and
uncertainties. In this context it is crucial for the development of an appropriate risk management
strategy to consider different options for negotiating a Liberalized Energy Market in order to
support decision making in risk management. This thesis proposes a model that evaluates the
best strategy of a consumer inserted in two possible markets for the transaction of electricity:
the organized market (stock exchange) and the bilateral contract market. The goal is to provide
the consumer with an analysis tool to minimize the risks inherent in the purchase of electricity,
selecting the best balance between the two existing markets (exchange and bilateral). Bilateral
contracts are intended to properly manage the risks associated with the operation of markets in
the short-term (organized market) and give consumers a real ability of selecting the supplier
with whom one wants to negotiate. The model presented in this thesis shows an explicit
characterization of the consumer’s risk, with regard to their attitude towards the risk, measured
in this work by risk indicator Value- At- Risk. The analysis of the consumer’s energy
consumption and the electricity price are characterized by an average value and standard
deviation, being modeled by a normal distribution and log-normal, respectively. The numerical
results are obtained through simulations performed in the Palisade @ RISK software, with the
application of the Monte Carlo method.

Key words: Electricity Market, Spot Market, Liberalised Market, Regulated Market, Risk
Management, Monte Carlo Simulation, Value-At-Risk, Regulated Tariffs, Bilateral Contracts
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Capitulo 1 — Introducéo

1.1. Enquadramento e objetivos

O presente trabalho teve como principal objetivo analisar o contrato de aquisi¢do de energia
elétrica estabelecido entre um consumidor e um comercializador a operar em Mercado Livre.
O resultado final permitiu obter conclusGes sobre o tipo de contrato mais vantajoso no ponto de
vista do consumidor, quer em Mercado Regulado quer em Mercado Liberalizado.

A liberalizagcdo dos mercados de energia elétrica trouxe novos desafios aos agentes participantes
nos mesmos. O presente documento terd como tema principal o estudo das diferentes formas
de negociacdo de aquisicdo de energia elétrica com base nos contratos bilaterais e 0 mercado
organizado, por forma a otimizar a tomada de deciséo do agente consumidor.

Os mercados apresentam diferencas significativas de estrutura nos diversos paises onde ocorreu
a liberalizacdo. Alguns mercados criaram bolsas obrigatorias com vista a garantir liquidez,
enquanto outros optaram pela possibilidade de contratacdo bilateral, como € o caso do Mercado
Ibérico de Eletricidade (MIBEL), e do recém-formado British Eletricity Trading and
Transmission Arrangements (BETTA).

A questdo fundamental que se coloca no desenho eficiente do mercado é o método de gerar o
equilibrio entre liquidez e estabilidade. Para tal equilibrio, uma das formas adotadas por alguns
mercados consiste na existéncia de um mercado organizado obrigatério, complementado por
um mercado organizado de derivados que permite efetuar a cobertura do risco associado a
volatilidade dos precos, assim como mitigar o poder de mercado dos agentes vendedores. A
introducdo de contratos bilaterais induz uma maior estabilidade, uma vez que fixa um preco
para o horizonte do contrato e promove uma maior participacdo dos agentes compradores. No
entanto, ao fechar uma posicéo através de um contrato bilateral é criada uma rigidez oposta a
flexibilidade do mercado organizado, onde as posi¢des sao fechadas no dia anterior a transacéo,
sendo ainda permitido refazer posi¢des no proprio dia através do mercado intradiario (mercado
de importancia acrescida no setor elétrico portugués, onde a producdo hidrica e edlica tém um
peso significativo e crescente).

Perante os factos mencionados, revela-se entdo necessario um equilibrio entre o
estabelecimento de contratos bilaterais e a compra de energia em Mercado Organizado, de
acordo com o nivel de risco que cada uma das partes, comercializador e consumidor, esta
disposta a assumir, garantindo desta forma um compromisso adequado entre o beneficio e o
risco esperado. Do ponto de vista do consumidor serdo considerados dois tipos de riscos: 0 risco
de o mercado organizado atingir valores superiores ao estabelecido no contrato bilateral e a
energia negociada ser diferente da que necessita para a sua atividade.

O presente trabalho apresenta entdo como motivacgéo as seguintes questdes:



Introducéo

Qual o beneficio obtido na transi¢do voluntaria para o Mercado Livre (ML)? Qual a melhor
estratégia de negociacdo e qual a exposicdo ao risco a que o consumidor esta disposto a ficar
sujeito na aquisicdo de energia? Qual a estratégia mais segura de acordo com o perfil energético
do consumidor, adquirir a totalidade de energia através de contratos bilaterais ou adquirir uma
parte desta no segmento de Mercado Spot?

Deste modo, tomando em consideracdo a metodologia proposta para o trabalho e as respetivas
simulacdes realizadas, sera possivel dar resposta as questdes acima colocadas.

1.2. Estrutura do documento

Este trabalho encontra-se organizado em 8 capitulos. O presente capitulo apresenta o
enquadramento e 0s principais objetivos, assim como a motivacdo responsavel pela proposta
dos mesmos. Por altimo, é também apresentada a estrutura do documento através de um breve
resumo acerca do conteudo de cada capitulo.

No capitulo 2 - O Mercado de Eletricidade — é descrita uma evolucao histérica do setor elétrico
desde o seu inicio até a época da sua reestruturacdo, bem como os motivos que a originaram.
De seguida, € apresentada uma explicacao sobre funcionamento do setor elétrico mencionando
as atividades que constituem este novo modelo. S&o apresentados os diferentes modelos de
funcionamento do mercado em pool, do mercado intradiario e explicados os servi¢os de
sistema, indispensaveis para uma exploracdo segura de um Sistema de Energia Elétrica (SEE).

No capitulo 3 - Caraterizacdo do Sistema Elétrico Portugués — é feita uma resenha histérica ao
setor elétrico portugués, apresentando-se o enquadramento legal no processo de liberalizagédo
do setor. Neste capitulo é também explicada a estrutura anterior e atual do Sistema Elétrico
Nacional (SEN), abordando as atividades principais inseridas na nova organizagéo.

No capitulo 4 - Calculo do Preco de Eletricidade — é apresentada uma breve descri¢do da forma
como € estabelecido o preco de energia elétrica a aplicar pelo comercializador no Mercado
Livre e regulado, explicando a estrutura de precos definida para os dois tipos de mercado.

No capitulo 5 - Gestdo de Risco — encontra-se uma visdao geral sobre a gestdo de risco em
ambiente de mercado. Sdo apresentados 0s conceitos e 0s principais tipos de riscos associados
a atividade de comercializacdo de energia elétrica. Por Gltimo, explica-se o método utilizado
neste trabalho para a gestéo e avaliacéo de risco.

No capitulo 6 - Método de Monte Carlo — € abordada a aplicabilidade do método de Monte
Carlo no estudo de caso a realizar no capitulo seguinte. E apresentada a metodologia proposta
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derivada deste método numérico, assim como a ferramenta informatica utilizada para a sua
execucao.

No capitulo 7 - Estudo de Caso — é apresentada uma visao geral do problema do estudo em
questdo. De seguida apresenta-se a metodologia definida de acordo com os objetivos propostos
para o trabalho, sendo exposto o perfil energético do consumidor em analise. Por fim, séo
extraidos os resultados obtidos nas simulagfes executadas sendo efetuada a respetiva analise de
resultados.

No capitulo 8 — Conclusdes — sdo apresentadas as principais conclusfes obtidas ao longo do
trabalho incluindo as resultantes do estudo de caso.
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2.1. O setor elétrico no Passado

O final do XIX marcou o inicio da atividade do setor elétrico na producédo, transporte e
distribuicdo de eletricidade até aos consumidores, registando-se, desde essa altura, diversas
alteragBes no setor. Numa fase inicial, o setor elétrico era constituido por redes elétricas de
baixa poténcia e extensao geogréfica, derivado da pequena poténcia de cargas envolvidas, assim
como das tecnologias entdo existentes. Gradualmente, com o aparecimento de novas
tecnologias e sucessivos aumentos da poténcia de cargas, a extensao geogréfica das redes e as
respetivas poténcias em jogo comegaram, também, a sofrer incrementos. Este processo, aliado
a crescente exploracdo de recursos hidricos, alguns deles distantes dos grandes centros de
consumo, levou a necessidade de construcao de redes de transporte de eletricidade envolvendo
maiores distancias e niveis de tensdo cada vez mais elevados. Esta evolucao originou a primeira
grande transformacao do setor, passando 0s pequenos sistemas para grandes sistemas elétricos,
criando a necessidade de, progressivamente, interligar os sistemas elétricos nacionais. Tal
transformacéo, permitiu, do ponto de vista técnico, aumentar a estabilidade das redes e elevar
os indices de seguranca de exploracéo.

No que diz respeito ao nivel de estrutura de propriedade do setor elétrico, este apresentava
caracteristicas distintas de pais para pais. Por exemplo, nos Estados Unidos da América, na
década de 70, aproximadamente 75% dos ativos do setor eram propriedade privada. Por outro
lado, em Portugal, até 1975, a organizacao do setor elétrico assentava em concessdes atribuidas
a entidades privadas. No entanto, em 1975 ocorreu a nacionalizagio e integragdo vertical do
setor com a criacdo da empresa Eletricidade de Portugal (EDP). No caso de paises como a
Alemanha ou Espanha, o setor elétrico manteve-se estruturado com diversas empresas privadas
a atuar através de concessdes atribuidas para diferentes zonas do pais. Esta pluralidade de
empresas ndo fomentava qualquer tipo de concorréncia visto que, para além de atuarem em
diferentes areas concessionadas, apresentavam uma estrutura verticalmente integrada que
englobava todos os segmentos da cadeia de valor, desde a producdo a entrega de energia com
o consumidor final.

Esta estrutura verticalmente integrada encontra-se representada na Figura 2.1.
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Figura 2.1 - Estrutura vertical do setor elétrico [1].

Neste modelo de negdcio, em que as empresas podiam ser publicas ou privadas, o consumidor
ndo podia escolher o fornecedor com o qual se pretendia relacionar do ponto de vista técnico e
comercial. O preco de energia era determinado por processos pouco transparentes, na medida
em que ndo havia uma separacdo muito clara entre o agente regulador estatal e a entidade
regulada (no caso de as empresas serem de dominio publico) [1].

2.2. Necessidade de Reestruturacao

Até aos anos 70, em Portugal os aumentos anuais de consumo rondavam valores entre 7 a 10
pontos percentuais, sendo usual a existéncia de economias de escala. Porém, ap6s o primeiro
choque petrolifero, em 1973, registaram-se importantes alteracdes no ambiente econémico: as
elevadas taxas de juro e a elevada inflacdo tornaram o ambiente econémico mais volatil.
Consequentemente, e também pela crescente preocupacdo com o meio ambiente, foram
introduzidas politicas de eficiéncia energética (o que levou a queda do crescimento da carga e
a uma maior dificuldade na sua previsao) e politicas de aproveitamento de recursos endégenos.

A este ambiente menos favordvel, durante os anos 80, foram introduzidos mecanismos de
liberalizacdo ou desregulamentacdo de outras atividades econémicas, como a aviagdo, empresas
de telecomunicacdes, gas, correios, entre outras. A conjugacdo destes fatores promoveu a
necessidade de uma reestruturacao do setor elétrico por forma a se tornar competitivo no meio
economico envolvente. Contudo, esta reestruturacdo apenas se iniciou em 1990 com o governo
do Reino Unido, excetuando uma experiéncia precursora no Chile [1].

De seguida, enumeram-se as principais razdes que sustentaram a base da reestruturacao [1]:
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e Implementacdo de mecanismos de Mercado Livre em diversos paises, através da
introducdo de novos diplomas legislativos, forcando a separacdo das companhias
verticalmente integradas em diferentes segmentos de atividade;

e Forte evolucdo tecnolodgica verificada nas décadas de 80 e 90, nomeadamente ao nivel
de automacdo e telecomunicacoes;

e Exploracdo de novas areas de gas natural economicamente viaveis em simultaneo com
o desenvolvimento das tecnologias associadas as centrais elétricas de ciclo combinado,
levando a uma diminuicao do periodo de construgdo e amortizacao das centrais, atraindo
novos investidores para a atividade de producéo;

e Criacdo de incentivos ao aumento da eficiéncia energética e ao aproveitamento de
energias renovaveis;

2.3 Reestruturacao do setor Elétrico

A primeira implementacdo de mecanismos de mercado no setor elétrico verificou-se no Chile,
no final da década de 70. Depois disso, em Inglaterra e Gales procedeu-se a reestruturacdo do
setor, no final da década de 80. Em 1996, verificou-se uma reestruturacdo na Noruega e Suécia,
criando-se o primeiro mercado transnacional de energia elétrica - o Nordic Power Exchange
(Nordpool) - mais tarde alargado a Finlandia e Dinamarca [22]. Posteriormente, em 2003,
surgiu o MIBEL, no qual participam Portugal e Espanha [13]. A Figura 2.2 apresenta uma
cronologia com as reestruturagdes verificadas em diferentes paises.

lectricidad, W
Sectriciduds « NORDPOOL
————— MIBEL
. A . | " Mercado Britanico/Irlandés
Norucga Suécia Mercado Baltico
| ) A}k'“"‘h* Mercado Sul Europeu
Chile Inglaterra ¢ Nova '.‘o|luﬂlu: Directiva 1A Mercado da Europa de Este
Gales Argentina  Austrilia Zelindia Califdrnia Europeia Mercado da Europa de Oeste
2 ;
Y
1980 1990 1992 1994 1996 199% 2000 2004 -

Figura 2.2 - Cronologia de reestruturacdes do setor elétrico em diferentes paises [1]

O processo de reestruturacdo ndo foi instantaneo, tendo no poder politico o seu grande
impulsionador, que defendia a ideia de um ambiente concorrencial para beneficio do
consumidor e aumento de ganhos de eficiéncia na dindmica do setor.

Em Portugal, o processo de reestruturacdo teve inicio em 1994, quando foi criada a Rede
Elétrica Nacional (REN), como subsidiaria da EDP, com a finalidade de gerir o transporte de
eletricidade, até entdo da responsabilidade desta. Este momento foi crucial pois dava inicio a
separagdo das atividades ligadas ao setor elétrico. A liberalizacdo do setor comegou a surtir
efeito com a entrada em vigor do pacote legislativo de 1995 e com a aplicagdo da Diretiva
Europeia 96/92/CE, de 19 de Dezembro, em que estabelecia regras comuns com vista a criagdo
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do Mercado Interno de Eletricidade. Este pacote legislativo levou também a criacdo de uma
entidade reguladora, denominada por Entidade Reguladora do Setor Elétrico, atualmente
denominada por Entidade Reguladora dos Servicos Energéticos (ERSE), com
responsabilidades assumidas a nivel regulamentar, sancionatéria e administrativa. Mais tarde,
a 14 de Novembro de 2001, foi assinado um protocolo entre 0 Governo Portugués e o Espanhol
para a criacdo do Mercado Ibérico de Eletricidade. No entanto, o arranque efetivo deste
Mercado comum, apenas ocorreu a 1 de Julho de 2007 [12], [22].

2.4 Setor Elétrico — o novo modelo

A reestruturacao do setor elétrico deu origem a importantes alteracfes no sistema tradicional,
assente numa estrutura verticalmente integrada. O principal objetivo da reestruturacdo é a
desverticalizacdo dessa mesma estrutura, criando competitividade nas diferentes atividades da
cadeia de valor. Este processo de desverticaliza¢do, unbundling, trouxe diversos beneficios para
0 setor, criando-se novas empresas obtendo como resultado um aumento de competitividade
em alguns segmentos. Este novo ambiente competitivo traduz-se em condigdes mais vantajosas
para o consumidor, pois todos os agentes envolvidos se esforcam para desenvolver os seus
servigos e proporcionar ao consumidor condi¢bes mais atrativas do ponto de vista técnico e
econdmico [22].

A criacdo de mecanismos de coordenacdo e de regulacdo independentes constituem também
um dos pontos mais importantes da reestruturacdo. Por isso, foi introduzida a figura dos
Operadores Independentes do Sistema, denominados de Independent Systems Operators (1SO),
e 0s Operadores de Mercado, Market Operators (MO).

Esta nova reorganizacédo trouxe competitividade a algumas das areas do setor elétrico. Na area
da producdo e comercializacdo surgiu uma forte competicdo entre os agentes, derivado do
aparecimento de diversas empresas a atuar num mercado de livre concorréncia. Por outro lado,
este incremento de competitividade seria inviavel do ponto de vista econémico e ambiental na
area do transporte e na distribuicdo de energia, ja que implicaria uma duplicacdo das redes de
transporte e de distribuicdo. Assim sendo, estas duas atividades séo exercidas em regime de
monopdlio natural regulado [12], [22].

A nova estrutura do setor elétrico pode ser dividida em quatro areas as quais estdo associadas
diferentes funcdes [7], [12], [22]:

e Atividade de producdo — inclui a producdo de energia elétrica em regime normal,
especial, assim como o fornecimento de servigos auxiliares;
e Atividade de Rede — subdividindo-se em:
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o Atividade de Rede de Transporte — nesta atividade esta inserida o planeamento da
expansao, manutencao, construcao e operacéo;

o Atividade da Rede de Distribuic¢do — inclui as mesmas funcdes da rede de Transporte
aplicadas a Rede de Distribuicéo

TransacOes — permitem o relacionamento entre entidades produtoras, consumidores

elegiveis e comercializadores;

Atividades de coordenacdo técnica e de regulagéo.

A Figura 2.3 apresenta, de forma esquematica, o resultante da reestruturacdo, dando origem a
um novo modelo desagregado em que intervém diversos agentes.

& Contratos | Mercados o

T o Bilaterais Centralizados o i

o O Py ‘8 ©
S 29 Operador de s L N
s T O N Q = )
T e c Sistema g2 o
o ES o = e
s £ Indepedente x % o
-4 Servigos Rede de a £

Auxiliares T Transporte ©

Figura 2.3 - Nova estrutura do setor elétrico [12]

As atividades de Producdo e Comercializagdo, situadas nos extremos da Figura 2.3, as quais se
junta a Intermediacdo Financeira, sdo exercidas em ambiente de mercado concorrencial. Por
outro lado, as atividades de Transporte e de distribuicao sao exercidas em regime de monopolio
regulado.

A zona central do modelo representa um conjunto de atividades que estavam anteriormente
englobadas no segmento do Transporte. Nestas atividades estdo incluidos [7], [12]:

Contratos Bilaterais — podem ser do tipo fisico ou financeiro e permitem um contato
direto entre o Produtor e o Comercializador ou clientes elegiveis. Estas entidades
estabelecem acordos, englobando o preco e quantidade de energia a ser entregue ao
consumidor durante um intervalo de tempo definido;

Mercados Centralizados — originaram a figura de Operador de Mercado, que tem como
principal funcdo a administracdo dos mercados ao nivel de compra, por parte dos
Consumidores, e de venda, por parte dos Produtores, tipicamente para um pequeno
intervalo de tempo, tipicamente 1 hora ou %2 hora. O Operador de Mercado relne estes
dois tipos de oferta (compra e venda) e como resultado desse encontro resulta um
despacho econémico;

Operador de Sistema Independente — em complemento ao operador de Mercado, surge
0 ISO. Este Operador de Sistema recebe os despachos econdmicos dos contratos
bilaterais e dos mercados organizados, analisando a viabilidade técnica do conjunto do
sistema, tendo em especial atengdo a eventual existéncia de congestionamentos da rede.
Caso se verifique a viabilidade dos despachos, o Operador de Sistema procede a
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contratacdo dos servicos auxiliares necessarios. Em caso de inviabilidade técnica, o ISO
deve gerir a situacdo através de um consenso obtido junto dos mercados/contratos
bilaterais de forma a garantir a seguranca de exploracdo do sistema Em diversos paises,
a atividade de transporte e de Operador de Sistema estdo agregadas na mesma entidade,
designada por Transmission System Operator (TSO);

e Servicos Auxiliares — permitem o bom funcionamento do sistema e asseguram 0s niveis
de qualidade, seguranca e fiabilidade do mesmo. Estéo inseridos nestes servigos a
producdo de energia reativa, regulacdo de frequéncia/reservas, controlo de tenséo e
blackstart. Estes servicos serdo abordados no sub-capitulo 2.5.8. [7], [12]

2.5 Funcionamento dos Mercados de Eletricidade

Os Mercados de Eletricidade, também conhecidos por Mercados em Pool, funcionam com base
na apresentacao de propostas de venda e compra de energia, por parte de empresas produtoras
e de empresas comercializadoras ou consumidores elegiveis, respetivamente.

Neste modelo em Pool, o Operador de Mercado ¢ a entidade responsavel pela realizacdo do
despacho centralizado da energia elétrica, tendo como compromisso o equilibrio entre a
producdo e o consumo. Para tal, o Operador de Mercado é responsavel pelo Market Clearing
Price — ordenando as propostas de compra e de venda por ordem de precgo, para posteriormente
determinar o preco final de cada negociacdo. Este sera o valor que todas as cargas do sistema
vao pagar e que todos os geradores vao receber, consoante a quantidade de energia adquirida.

O processo de negociacdo € realizado, normalmente, para o dia seguinte, ou seja, no dia n-1
determinam-se as propostas aceites, 0s pre¢os e as quantidades de energia transacionada para o
dia n, pelo que sdo designados por Day-Ahead Markets. Estes Mercados estao, pois, associados
a um horizonte temporal de curto-prazo, devendo as propostas de venda refletirem os custos
marginais de curto-prazo. Considerando o facto de existirem centrais de energia elétrica com
custos marginais dispares, este mercado encontra-se estruturado de forma a poder refletir essa
diferenca, assim como a variacdo da carga ao longo do dia. Por estas raz@es, as negociacoes
neste tipo de mercado encontram-se divididas em 24 ou 48 despachos econémicos, ou seja, 0
intervalo de tempo de um dia encontra-se discretizado em 1 hora ou 30 minutos, respetivamente.

Concluido o processo de negociacéo, o Operador de Mercado envia o despacho econémico para
0 Operador de Sistema. Este, por sua vez, mediante uma andlise de viabilidade técnica das
redes, ira aceitar ou rejeitar o referido despacho [1], [3], [5].

2.5.1 Pool simétrico
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Nos mercados tipo Pool simétrico existe um maior grau de liberdade no que diz respeito as
propostas de compra e venda de energia elétrica. As propostas de compra sdo definidas pelo n6
de absorc¢éo, ou seja, 0 né onde a energia sera consumida, pela energia entregue no periodo em
questdo e pelo preco maximo que os compradores estdo dispostos a pagar pelo servigo. Por
outro lado, as ofertas de venda sdo constituidas pelo né onde a energia sera disponibilizada na
rede (no6 de injecdo), pela disponibilidade de producéo para o periodo em questdo, assim como
0 preco minimo que os produtores estdo dispostos a receber por esse servigo [14].

Preco &
Ofertas ce
i Ofertas de
venca
Preco de
mercado - = e e e m o= -
para a Y
n:.ra: — .
[ ]
[ ]
|
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Quantidade Quantidade
negociaca
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para a hora t

Figura 2.4 - Modelo de pool simétrico [1].

Neste modelo, 0 Operador de Mercado (OM) é a entidade responsavel pela rececao e gestao
das diferentes propostas, construindo as curvas de compra e venda, como se pode verificar na
Figura 2.4. O cruzamento das duas curvas representa o0 Market Clearing Price, anteriormente
definido e a Market Clearing Quantity, ou quantidade de energia negociada. Efetuando um
olhar mais pormenorizado sobre o grafico da figura acima mencionada, verificamos que as
propostas situadas a esquerda do ponto de intersecdo corresponderado as propostas aceites. Caso
0 despacho seja tecnicamente viavel e ndo se registe alteracdes, o preco de mercado obtido
corresponde ao valor pago por todos os compradores e pago a todos 0s produtores.

A existéncia de diversas ofertas de compra no mercado em pool simétrico traduz o facto de
existirem consumos que sdo sensiveis ao preco da energia elétrica. Com base neste pressuposto,
0s agentes compradores apresentam as suas propostas de compra em fungéo da avaliacdo que
realizam do beneficio que decorre da utilizacdo dessa mesma energia elétrica. Portanto, até um
determinado nivel de precos, os consumidores consideram que o beneficio decorrente da
utilizacdo dessa energia € superior aos encargos respetivos. A partir de determinado nivel de
preco, 0s consumidores consideram ndo existir beneficio pelo que a utilizagdo dessa energia
ndo € viavel do ponto de vista econdmico. Assim sendo, o objetivo deste mercado consiste na
maximizacdo deste mesmo beneficio, também denominado de funcdo de beneficio social -
Social Welfare Function [1], [10], [22]. A formulagdo matematica do mercado em pool
simétrico, tendo em conta que as propostas apresentadas sdo simples, é dada por (2.1) a (2.4)
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MaxZ = ¥, ¢2F x P, — Ej."fl cgf X Pg, (2.1)
. Ne N
suj: X5 P, = X Pg; (2.2)
0<P, <P’ (2.3)
of
0<P; <P (2.4)

Em que:

e Nc - nimero de propostas de compra;

e Ng - nimero de propostas de venda;

o Cfif - preco que a carga i esté disposta a pagar pelo consumo de energia;

o C(‘;’f - preco que a producéo j pretende receber por unidade de energia fornecida;

e P, - poténcia despachada relativa a carga i;
e Pg;; - poténcia despachada relativa a produgéo j.

2.5.2 Mercado ldeal

A eficiéncia dos mercados em pool simétrico é tanto maior quanto maior for o nimero de
agentes a atuarem nos segmentos de compra e venda e quanto menor concertagdo existir na
preparacdo das respetivas propostas. Estas duas imposicdes sdo importantes pois, caso
contréario, poderdo correr situacdes de dominio sobre o mercado. Assim, se cada agente possuir
uma pequena capacidade de producdo ou assegurar uma pequena parcela de carga em relacdo
ao valor total a negociar, as curvas de oferta e de procura ndo apresentardo descontinuidades
assinalaveis e ndo ocorrerdo modificacdes bruscas tdo acentuadas no preco de encontro do
mercado. Esta situacdo pode ser visualizada na Figura 2.5 [22], [1].
4
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Figura 2.5 - Modelo de mercado ideal [1].
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2.5.3 Pool Assimétrico

Os mercados em pool assimétricos diferenciam-se dos simétricos, uma vez que permitem
apenas a apresentacdo de propostas de venda de energia elétrica. Estes modelos admitem, de
forma implicita, que a carga € inelastica, isto é, que esta apta a pagar qualquer preco para que
seja alimentada.

Previzdes meldsticas da carga

preco 4 2h00 Q8RO0 20h30
02430 08h30 2Th00 Ofertas de wenda
Pm3
FPreco de
mercade Fm2
Pml I
»
21 02 f::l:‘\. quantidade

quantidade ?;Eg-.-t:dda

Figura 2.6 - Modelo de pool assimétrico [1].

A Figura 2.6 ilustra a volatilidade dos precos resultantes deste modelo do mercado.
Verifica-se que os pregos de encontro sdo fortemente influenciados pelos precos de venda
oferecidos, pelos niveis de procura e ainda pela ocorréncia de saidas de servicos.

A formulacdo matematica do mercado pool assimétrico, considerando propostas simples, é dada
por (2.5) a (2.7) [22].

N, . N
maxZ = — E;i'lf;: X Pg, ¢ F.0 =minZ = EJ':I Cg;r x Pg, (2.5)
suj Tis, PP = L} P, (2.6)
0<Pg < F;;"I’ (2.7)

2.5.4 Propostas Simples e Propostas Complexas

As propostas de compra e de venda de energia elétrica no mercado devem ser feitas em termos
de preco marginal, isto é, de preco a que seria remunerada uma unidade extra de energia para
alimentar o aumento da carga em uma unidade. Para além disso, a oferta também n&o deve ser
inferior ao custo marginal porque, caso seja aceite a esse preco, a central ndo apresentara
rentabilidade.
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As propostas apresentadas ao mercado podem ser simples ou complexas. As propostas simples
caraterizam-se, apenas, por uma quantidade de energia elétrica e um preco a que sera negociada
essa quantidade. Cada uma destas propostas € apresentada por periodo de negociacdo, o que
significa que, para um dia de negociacao, existirdo 24 ou 48 propostas simples independentes
por entidade. Assim, o Operador de Mercado procedera a resolucdo de 24 ou 48 problemas
diferentes, ndo entrando em linha de conta com possiveis restricdes relacionadas, por exemplo
com taxas de tomada de carga das centrais ou minimos técnicos.

As propostas complexas evitam os problemas anteriores, por serem compostas, ndo so pelo
preco e quantidade de energia, mas também por taxa de tomada ou diminuicdo de carga das
centrais, minimos técnicos e rentabilidades minimas dos geradores, por exemplo. Com a
utilizacdo destas propostas, o0 problema passara a ser Unico, na medida em que, para um dia de
negociacdo, ndo havera 24 ou 48 problemas independentes de despacho. A utilizacdo de
propostas complexas apresenta, no entanto, uma desvantagem, que reside na morosidade em se
resolver o problema do despacho [3], [13], [22].

2.5.5 Modelos Obrigatoérios e Voluntéarios

O modelo em pool engloba ainda outro tipo de caracterizacdo, podendo ser classificados como
obrigatdrios ou voluntarios. O caracter obrigatorio obriga todos 0s agentes a apresentar ofertas
de compra/venda ao pool, o que o torna numa entidade que atua como intermediario financeiro
entre a totalidade da producéo e do consumo. No pool voluntério os agentes podem apresentar
as suas propostas ao pool, mas agora tém a possibilidade de efetuar negociacdes diretas entre
produtor e consumidor, através de mecanismos denominados contratos bilaterais [13].

2.5.6 Contratos Bilaterais

O modelo em Pool, admitindo o modelo simétrico, permite obter um despacho de acordo com
a apresentacao de propostas de compra e venda a um mercado centralizado. Mas, numa situagao
destas, os compradores ndo tém a possibilidade de identificar as entidades produtoras e, de
forma analoga, os produtores ndo sabem que consumidores estdo a alimentar.

Os contratos bilaterais sdo uma forma alternativa de relacionamento entre os produtores e 0s
consumidores, que tém como objetivo diminuir o risco inerente ao funcionamento dos mercados
de curto prazo e conferir as entidades consumidoras uma capacidade real de eleger o fornecedor
com o qual se pretendem relacionar. Existem diferentes tipos de contratos bilaterais,
nomeadamente, 0s contratos bilaterais fisicos e os contratos do tipo financeiro que incluem os
contratos as diferencas, futuros e opgdes [22], [12].
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2.5.6.1 Contratos Bilaterais Fisicos

Os contratos bilaterais fisicos correspondem a uma primeira possibilidade de se estabelecer um
relacionamento direto entre entidades produtoras e consumidoras. Estes contratos englobam
usualmente prazos iguais ou superiores a 1 ano, e integram diversas disposi¢des relativas ao
preco do servico a fornecer e as condic¢Bes de fornecimento relativas, por exemplo, a qualidade
de servico, a modelagdo da poténcia ao longo do periodo de contrato e & indicagdo dos nds em
que sera realizada a injecao e absorcdo de poténcia. Um aspeto que se deve salientar neste tipo
de contratos esta relacionado com o facto de as condigdes contratuais estabelecidas entre as
entidades intervenientes, dizerem respeito apenas ao relacionamento entre ambas. Nesta
situacdo, o Operador de Sistema apenas devera assegurar a viabilidade técnica do conjunto de
contratos efetivados em simultdneo nas redes elétricas, ndo tendo necessidade de conhecer o
preco da energia acordado no contrato [7], [12], [13].

2.5.6.2- Contratos de Tipo Financeiro- As Diferencas, Futuros e Opcdes

Para além dos contratos bilaterais fisicos, a restruturacdo do sector elétrico tem implicado a
adocdo de mecanismos de indole puramente financeira, como forma de lidar com o risco mais
acentuado decorrente do funcionamento de mercados a curto prazo. Estes mecanismos de indole
financeira correspondem, assim, a formas de hedging, atraveés das quais as entidades
contratantes se pretendem precaver relativamente ao risco, nomeadamente, aos
comportamentos menos favoraveis dos precos obtidos nos mercados a curto prazo. Os contratos
as diferencas aparecem, entdo, como uma forma de lidar com a volatilidade do mercado, em
termos de precos, sendo por isso um mecanismo estabilizador das remuneracdes a pagar pelas
entidades consumidoras e a receber pelas entidades produtoras [1], [22], [10].

Nos contratos as diferencas, também conhecidos como Contracts for Differencies (CFD),
estabelece-se um preco alvo, Target Price, entre as duas entidades envolvidas, e consoante o
funcionamento e variacdo do preco de mercado, e de forma a estabilizar os fluxos financeiros,
estabelece-se o seguinte acordo [22], [10]:

¢ Nos intervalos de tempo em que o preco-alvo for superior ao preco de mercado,

a entidade consumidora paga a entidade produtora a diferenca entre o prego-alvo e o preco
de mercado;

e Nos intervalos de tempo em que o preco de mercado for superior ao preco -alvo,

a entidade produtora paga a entidade consumidora a diferenca entre o preco de

mercado e o prego-alvo.

Este acordo pode ser visualizado através da representacédo grafica apresentada na Figura 2.7.
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Figura 2.7 - Modelo de contrato as diferencas [2].

Nos contratos de Futuros as entidades contratantes reservam a utilizagdo de um determinado
recurso, neste caso energia elétrica, a um determinado preco e por um determinado horizonte
temporal. Estes contratos poderdo apresentar um risco elevado dado que, ao fim do prazo
estabelecido, implicam a utilizacéo efetiva do recurso. Ora, isto pode levar a perdas financeiras
significativas se o preco de mercado a curto prazo vier a evoluir para valores inferiores ao
estabelecido no contrato [1], [22], [10].

Nos contratos de Opc¢es é permitido que as entidades contratantes possam utilizar ou ndo o
recurso, pelo que se revelam como um mecanismo transitorio que € desativado se, entretanto,
for identificada uma possibilidade mais atraente de investimento. Assim, estes contratos
apresentam um risco menos elevado quando comparados com os de futuros [22].

2.5.7 Modelos Mistos

Salvo raras excecOes, a generalidade dos paises onde ocorreu ou onde esta em curso, a
restruturacdo do setor elétrico, tem optado por estruturas mistas. Nestas funcionam, em
simultaneo, um mercado centralizado tipo pool e existe a possibilidade de estabelecer contratos
bilaterais fisicos. O funcionamento destes modelos encontra-se ilustrado na Figura 2.8.
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Figura 2.8 - Modelos mistos de contratacéo de energia elétrica [2].

Os produtores, comercializadores e consumidores elegiveis apresentam as suas ofertas de venda
e compra de energia elétrica, respetivamente, ao Operador de Mercado. Esta entidade organiza
as ofertas de venda por ordem crescente de preco e as ofertas de compra por ordem decrescente
de preco, criando as curvas agregadas de oferta de compra e venda de energia elétrica. A
intercecdo das mesmas define o preco/quantidade de mercado que é transacionada. Esta
informacao, que incluiu a poténcia e nos de injecdo, é enviada ao Operador de Sistema que a
adiciona aos contratos bilaterais e verifica se o despacho final, que incluiu o mercado Pool e 0s
contratos bilaterais, é viavel do ponto de vista técnico. Se todas as restricdes forem cumpridas,
0 Operador do Sistema envia a informacdo final do despacho aos produtores, contratando
também os servicos de sistema necessarios, enviando ainda a informacdo dos transitos de
poténcia previstos para a rede de transmissdo. Caso existam situacdes de congestionamento, o
Operador de Sistema retorna essa informacdo aos intervenientes, podendo ativar mercados de
ajustes recebendo propostas de incrementos/decrementos de poténcia tendo em vista ultrapassar
as situacdes de inviabilidade detetada, ou ativando um mecanismo como o Market Splitting[22].

2.5.8 Servicos de Sistema

Qualquer SEE tem a necessidade de possuir Servicos de Sistema, designados, na literatura
inglesa, Ancillary Systems. Estes servi¢os fornecem um apoio & operacionalidade da rede.

Existem vérias diferencas na sua aplicagdo e no seu funcionamento, especificas de cada pais,
no entanto, identificam-se tragcos muito comuns nos casos europeus, que se abordam de seguida.
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Os servicos necessarios a exploragédo segura e fidvel de um SEE sdo o0s seguintes: Reservas (no
qual se inclui o controlo de frequéncia), Controlo de Tensdo e Black Start. Estes servicos podem
ser obrigatdrios, fornecidos através de contratos bilaterais ou negociados em mercado. Para
além disso, os servigos podem ou ndo ser remunerados [4], [5], [14].

2.5.8.1 Controlo de Frequéncia e Reservas

Os servicos de sistema que fornecem reservas estdo diretamente ligados ao controlo de
frequéncia do SEE. No caso europeu, existe uma entidade - European Network of Transmission
System Operators of Electricity (ENTSO-E) - responsavel pela monitorizagdo da frequéncia da
rede elétrica europeia, constituida por vérias areas de controlo, geralmente coincidentes com as
areas dos paises. Segundo esta entidade sdo definidos os seguintes servicos auxiliares para o
controlo de frequéncia [4], [5]:

e Reserva Priméria - Esté associada a resposta automatica local das unidades produtoras
a variacoes rapidas de carga. Apos um incidente que cause um desvio de frequéncia,
todas as maquinas sincronizadas com o SEE dispondo de controlo central veem o seu
controlo primario ativado, antes que o desvio de frequéncia seja superior a 20mHz, com
0 objetivo de o estabilizar, isto €, para evitar que a frequéncia do sistema se continue a
afastar do seu valor nominal. A nivel europeu, a ENTSO-E definiu a reserva priméria
total em 3000 MW, a qual se encontra alocada as diversas areas de controlo, de acordo
com a energia de cada uma delas;

e Reserva Secundaria - Ap6s a atuacdo do controlo primario, a frequéncia estabiliza,
podendo encontrar-se num valor diferente do seu valor nominal. Assim, apds este
primeiro controlo, o Automatic Generation Control (AGC) ativa a Reserva Secundaria
para repor a frequéncia no valor nominal e para repor os transitos pré-acordados nas
interligacdes entre as diferentes &reas de controlo. A poténcia que cada area dever ter
como Reserva Secundéria é definida pela ENTSO-E;

e Reserva Terciaria - E ativada manualmente pelo TSO da area de controlo onde o
incidente ocorreu, para libertar as reservas secundarias, quando o valor da frequéncia
volta ao nominal.

Para além de definir as regras do controlo de frequéncia e 0s niveis necessarios de poténcia das
reservas, a ENTSO-E define também tempos de atuacdo dos trés tipos de reserva [3].

2.5.8.2 Controlo de Tensao e Poténcia Reativa

O Controlo de Tensdo e Poténcia Reativa é dividido em controlo local e controlo global.
No primeiro caso, destacam-se 0s Reguladores Automaéticos de Tensdo dos Geradores, que
adaptam a tensdo do barramento ao qual se encontra ligado o respetivo gerador, de acordo com
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niveis pré-estabelecidos pelo Operador do Sistema. No segundo caso, o controlo é realizado,
por norma, pelo Operador do Sistema, através da regulacdo de tomadas de transformadores e
de escaldes de condensadores.

Ambos os controlos envolvem fornecimento de poténcia reativa, pelo que se torna dificil obter
precos para estes servicos. Nestas condi¢des, muitos deles séo realizados em regime obrigatorio
e ndo remunerados [3], [14].

2.5.8.3 Black Start

Este servico é tradicionalmente fornecido por centrais classicas (térmicas), com capacidade de
arrancar autonomamente. Este servico é essencial para a reposicdo gradual da operacionalidade
do SEE, caso ocorra um blackout total ou parcial, da forma mais segura e rapida possivel. Este
servico pode ser ndo remunerado e é definido pelo TSO da area de controlo no qual o servigo é
fornecido [14].

2.5.8.4 Regulacao

“A regulacdo corresponde a uma atividade mediante a qual sdo estabelecidas regras para o
exercicio de uma determinada atividade visando acompanhar o funcionamento das empresas
reguladas, corrigindo os efeitos perversos originados pela atuacdo em regime de monop06lio ou
mercado imperfeito e introduzindo ou forcando a adocdo de comportamentos mais adequados
aos agentes envolvidos” [15]. Assim sendo, a regulacdo deverd incidir nas atividades de
transporte e de distribuicao de energia elétrica e, caso se justifique, em atividades cujo exercicio
ndo esteja de acordo com o regime de mercado, como por exemplo: existéncia de subsidiacdo
cruzada entre vérias atividades; posicdo dominante de uma ou algumas empresas; falta de
informacdo; dificuldade de armazenar energia elétrica em grandes quantidades para utilizar
guando a carga é mais elevada; e necessidade de ajustar os despachos do mercado as
especificidades dos Sistemas Elétricos.
A regulacdo deve seguir os principios seguidamente descriminados [14], [15]:
e Transparéncia - Todas as empresas devem ser tratadas de forma justa e justificavel;
e Eficiéncia - Devem ser transmitidos incentivos para o aumento da eficiéncia por parte
de todos os agentes;
o Estabilidade - As regras ndo devem ser alteradas frequentemente, para evitar a criagdo
de um ambiente de risco, prejudicial a atuagéo dos agentes;
e Simplicidade - As regras devem ser claras.

A regulacdo deve ainda assegurar os seguintes requisitos [14], [15]:

e Garantir a viabilidade econdmica do setor elétrico;
e Promover a eficiéncia econdmica a curto e longo prazo;
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e Assegurar a existéncia de um nivel de qualidade de servico adequado;
e Reduzir as fontes de incerteza e risco das empresas.

Por norma, a existéncia de mecanismos de regulacdo origina o aparecimento de diversos
regulamentos que devem ser seguidos por todos os agentes, tais como: Regulamento da
Qualidade de Servico, Regulamento Tarifario, Regulamento de Acesso as Redes, Regulamento
da Rede de Transporte, entre outros.

2.6. Mercado Intradiario e Mercado de reservas

O Mercado Diario apresenta frequentemente dois problemas:
e 0 resultado do mercado em Pool e dos contratos bilaterais leva a situagdes de
congestionamento;
e 0s intervalos de tempo de uma ou meia hora sdo longos tendo em conta a dindmica dos
sistemas elétricos de energia, tornando-se dificil que o valor da energia produzida seja
exatamente igual a carga.

Com vista a solucionar estes problemas é necessaria a interacdo de Operadores de Sistema e de
Mercado. Os mercados de ajustes ou intradiarios sdo mecanismos que funcionam em horas
predefinidas do dia em que se realiza a operacdo do sistema e que permitem, como o proprio
nome indica, ajustar as ofertas de compra e venda de energia e aliviar 0s congestionamentos.

Como ja foi referido, alguns dos servigos auxiliares ndo tém caracter obrigatorio. Assim, em

alguns casos, como em relacdo as reservas secundaria e terciaria, existem mecanismos de
mercado com vista a realizar esta contratacdo, surgindo assim os mercados de Reservas [14].
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3.1 Resenha Histoérica

Em Portugal, s6 nos finais do século XIX se fizeram sentir as vantagens decorrentes da
utilizacdo da eletricidade. De acordo com dados histdricos, a primeira experiéncia realizada em
Portugal tera ocorrido em Lisboa, no Chiado, em 1878. Depois de Lisboa, a iluminac&o elétrica
estendeu-se a outros municipios do pais, principalmente centros urbanos, visto que era aqui que
se verificavam as condi¢Ges mais favoraveis para o seu aparecimento. No primeiro quartel do
século XX, foram-se multiplicando por todo o Pais as instalacdes elétricas, ainda sem qualquer
politica de interligacdo. Do ponto de vista legislativo, surgiram os primeiros regulamentos
administrativos, todos no dominio da seguranca das instalagdes [7].

3.2 Enquadramento Legal do Setor Elétrico Portugués

A 26 de Dezembro de 1944, é criada uma politica de eletrificacdo nacional com a publicacdo
da Lei n°2002. O Estado passa entdo a orientar, dirigir e a intervir no setor elétrico, atribuindo
concessdes aos municipios, exploradas por sociedades privadas concessionarias.

Apos a revolugdo, em 1975, a semelhanca de outros setores da atividade econdmica, assiste-se
a nacionalizacdo do setor elétrico. Sdo criadas empresas publicas as quais sao conferidas, em
regime de exclusividade e de servico publico, o exercicio das atividades de producéo, transporte
e distribuicdo de energia elétrica: EDP no Continente; Empresa de Eletricidade da Madeira
(EEM); Eletricidade dos Acores (EDA) [10].

Em 1995 com a publicacdo de um pacote legislativo e aplicacdo dos principios da Diretiva
96/92/CE, de 19 Dezembro, estabelecem-se regras comuns com o objetivo da criacdo de um
Mercado Interno de Eletricidade. Da-se, entdo, inicio ao processo de liberalizacdo do setor
elétrico, marcado pela reprivatizacdo da EDP, com a criacdo de uma empresa holding e pela
afirmacdo do principio de liberdade de acesso as atividades de producéo e distribuicao.

E definido um Sistema Elétrico Nacional (SEN) baseado na coexisténcia de um Sistema
Elétrico de Servico Publico (SEP) — Sistema Regulado e de um Sistema Elétrico Independente
ou ndo Vinculado (SENV). Simultaneamente, é introduzida a regulagdo do setor através da
criacdo de uma entidade administrativa independente, a ERSE.

Nesta fase cronoldgica, o negécio da eletricidade em Portugal era caraterizado por ter um
operador Unico, que produzia e vendia energia elétrica no mercado regulado existente, a uma
tarifa definida pela ERSE. Esta tarifa remunerava as diferentes atividades da cadeia de valor,
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permitia os acertos dos desvios previsionais de anos anteriores e incluia ainda os custos de
interesse economico geral (medidas de eficiéncia energética e de energias renovaveis) [10],
[12].

Em 20 de Agosto de 2003 sdo publicados os Decretos-Lei n°184/2003 e 185/2003,
representando o inicio do processo de liberalizacdo global do setor elétrico, assente em
principios definidos na Diretiva 2003/54/CE, de 26 de Junho. Esta revisdo conduziu a criacao
de uma Mercado Ibérico de Eletricidade (MIBEL), expresso nos acordos entre Portugal e
Espanha. Os principios de abertura e concorréncia definidos na diretiva acima referida passaram
a estar consagrados no Decreto-Lei n°29/2006 de 15 de Fevereiro. Este diploma estabelece
principios de organizacéo e funcionamento do sistema elétrico nacional, bem como o exercicio
das atividades da cadeia de valor e respetiva organizacdo dos mercados de eletricidade, sendo
revogada a anterior Diretiva n°96/92/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de
Dezembro [10], [12], [29].

3.3 Organizacao do Setor Elétrico Nacional

No SEN, ap6s a restruturacdo profunda efetuada em 1995,ilustrada na Figura 3.1, ficou
estabelecido a coexisténcia de um sistema elétrico publico e um independente organizado
segundo uma ldgica de um mercado Regulado (MR) e um Mercado Liberalizado (ML),
respetivamente.

Assim, os agentes econémicos tinham a opc¢do de estabelecer relagfes contratuais com o
Comercializador Regulado, mediante aprovacdo da ERSE, ou em alternativa negociar outras
condi¢gbes com os Comercializadores em Mercado Liberalizado. O Mercado Regulado
integrava os produtores vinculados, a entidade concessionéria da Rede Nacional de Transporte
(RNT), nomeadamente a REN e os distribuidores vinculados. Por outro lado, o Mercado Livre
englobava o SENV e os produtores em PRE [16], [20].
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SEN Mercado
Sistema Elétrico Nacional Liberalizado

Mercado Regulado

SEP SEI
— Sistema Elétrico Publico ERSE Sistema Elétrico
ou Vinculado Independente
— Produgdo Vinculada Mini Hidricas
| SENV
Sistermna Elétrico Ndo Vinculado
RNT — Rede Nacional de Outras Energias Renovaveis
Transporte (REN)
Producdo ndo Vinculada
=== Distribuidores Vinculados Cogeradores
Distribuicdo ndo Vinculada
Produt Bai
Clientes ndo Vinculados rodutores em Banxa

Tensdo até 150 kw

Figura 3.1 - Reestruturacéo do SEN em 1995 [20].

As alteracdes legislativas introduzidas em 1995 impulsionaram o processo de privatizacao das
diversas empresas participadas pela holding acima referida. Todavia, este processo iniciou-se
com a particularidade de a privatizacdo ter incidido sobre a prépria holding. Em 2000, apés a
maioria do capital social da EDP, SA, estar ja privatizado, 0 Governo decide entdo criar a
empresa REN, SA, a qual ficou concessionada a RNT, adquirindo 70% do seu capital. Esta
decisdo permitiu autonomizar a atividade de transporte e reforgar as condicGes de isencédo e
transparéncia do operador de sistema.

O Decreto-lei n® 172/2006, abordado no ponto 3.2, juntamente com a legislacdo posterior,
nomeadamente o Decreto-Lei n°172/2006 e o Decreto-Lei n°264/2007, estabeleceram
definitivamente os principios de organizagdo e funcionamento do SEM [28], [29].

Assim sendo, o atual modelo organizativo do SEN, ilustrado na Figura 3.2, divide-se em cinco
atividades principais, exercidas de forma independente, sendo estas:

- Producéo

- Transporte

- Distribuigdo

- Comercializagdo

- Operagdo dos Mercados Organizados

Em regime de livre concorréncia funcionam as atividades de producdo e comercializacdo
mediante atribuicdo de licenca, enquanto que as atividades de transporte e distribuicéo
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funcionam mediante atribuicdo de concessbes de servico publico. Este modelo de
funcionamento encontra-se ilustrado na Figura 3.2 [20], [8].

Outras origens de
Producdo
(importacio)

Producdo em Regime
Especial [PRE)

Producdo em Regime
Ordinario (PRO)

RNT — Rede Nacional de Transporte
| ] |
RND — Rede Nacional de Distribuicdo

l

Mercado Organizado

Comercializador de
Ultimo Recurso [CUR}

Comercializador
Liberalizado

L
d‘lemfes de.Mer{:adD e VT
Liberalizado

Figura 3.2 - Modelo atual do SEN [20].

3.3.1 Producéao de eletricidade

A producéo de eletricidade esta totalmente aberta a concorréncia e é dividida em dois regimes:

e Producgdo em regime ordinério, relativa a producéo de eletricidade com base em fontes
térmicas tradicionais ndo renovaveis e em grandes centros electroprodutores hidricos.

e Producdo em regime especial, relativa producédo de energia elétrica baseada em fontes
endogenas e renovaveis, como € o0 caso da cogeracao e edlica.

No atual enquadramento legal, a ldgica do planeamento centralizado de producdo de
eletricidade é substituida por uma logica de mercado e de iniciativa privada, havendo apenas
lugar a intervencdo do operador do sistema para efeitos de seguranca do abastecimento de
energia elétrica no SEN quando se perspetivem situacfes de escassez energética.

No enquadramento legal anterior, a otimizacdo da producdo assentava nos custos varidveis de
producéo de cada centro electroprodutor e, atualmente, a otimizacéo resultard de uma ldgica de
mercado [16].
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3.3.2 Transporte de eletricidade

A atividade de transporte de eletricidade € efetuada pela RNT, ao abrigo de uma concessao
exclusiva concedida pelo estado Portugués.

Atualmente a concessdo estd atribuida & REN, que exerce simultaneamente a funcdo de
Operador de Sistema com todas as responsabilidades inerentes a esta funcdo. Além disso, a
REN pode relacionar-se comercialmente com os utilizadores das redes, tendo direito a receber
uma retribuicéo por aplicacédo de tarifas reguladas [16].

3.3.3 Distribuicédo de eletricidade

A distribuicdo de eletricidade no &mbito da Nova Lei Base de Eletricidade tem por base a Rede
Nacional de Distribuicdo (RND), que consiste na rede de Média Tensdo (MT) /Alta Tenséo
(AT), e ainda as redes de distribuicdo em Baixa Tensdo (BT). A RND é operada através de uma
concessdo exclusiva atribuida pelo Estado Portugués a subsidiaria do grupo EDP, EDP
Distribuicéo.

As suas principais competéncias consistem em assegurar a exploracéo e a manutencdo da rede
de distribuicdo em condicdes de seguranca, qualidade e fiabilidade de servico, assim como gerir
os fluxos de eletricidade na rede, assegurando a sua interoperacionalidade com as redes a que
esteja ligada e com as instalacdes dos clientes, no quadro da gestdo técnica global do sistema.

Tal como a REN, a EDP Distribuicdo também se relaciona comercialmente com os utilizadores
das respetivas redes, através de tarifas reguladas pela entidade reguladora, ERSE. A EDP
Distribuicdo ndo pode, no entanto, adquirir eletricidade para comercializacdo [12].

3.3.4 Comercializacéo de eletricidade

A atividade de comercializacédo de eletricidade é livre, ficando, contudo, sujeita a atribuicdo de
licenca onde se descriminam os direitos e os deveres de modo a tornar esta atividade o mais
transparente possivel. Os comercializadores tém liberdade para comprar e vender energia tendo
que, para o efeito, pagar tarifas reguladas de modo a poderem ter o direito de acesso as redes
de transporte e distribuicdo. Em Portugal os consumidores podem, nas condi¢des do mercado,
escolher livremente o seu comercializador sem qualquer custo adicional. Este pode ser o
Comercializador de Ultimo Recurso (CUR), caso opere no mercado regulado, ou livre caso atue
no mercado liberalizado. O CUR tem como objetivo assegurar o fornecimento de eletricidade
a todos os consumidores, estando sujeito a um regime de tarifas e precos regulados. O CUR
deve, ainda, adquirir obrigatoriamente toda a eletricidade produzida pela PRE e pode também
adquirir eletricidade, em mercados organizados como o MIBEL, para abastecer os seus clientes.
Atualmente, o papel de comercializador de Gltimo recurso é desempenhado por uma empresa
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do grupo EDP, nomeadamente, a EDP Servigo Universal enquanto o papel de comercializador
livre esta a cargo de diversas empresas como a EDP Comercial, a Iberdrola Generacion, a
Endesa, entre outras [16].

3.3.5 Operacao dos mercados de eletricidade

Os mercados organizados de eletricidade operam num regime livre e estdo sujeitos a
autorizacdes concedidas conjuntamente pelo ministro das Financas e pelo ministro responsavel
pelo sector energético.

A operagdo do mercado de eletricidade deve ser integrada no &mbito do funcionamento de
quaisquer mercados organizados de eletricidade estabelecidos entre o Estado Portugués e outros
Estados-membros da UE. Os produtores que operem sob o regime ordinario e 0s
comercializadores, entre outros, podem tornar-se membros do mercado.

A organizacdo do SEN, de acordo com o ilustrado na Figura 3.3, consiste na coexisténcia do
mercado liberalizado e do mercado regulado. Os agentes econémicos podem estabelecer
contratos com o comercializador regulado, ou negociar diretamente com os comercializadores
que atuam no mercado liberalizado [20].

Sistema Elétrico Nacional

Mercado Mercado
Regulado Liberalizado

Producdo
Regime Ordindrio e Regime Especial

Rede Nacional de Transporte
Concorréncia
mediante atribuigdo
de licenga

Concessdo de
servigo publico

Distribuicdo

Comercializador o
- Comercializador L
de ultimo . |
) Livre :
recurso H

Clientes em Clientes em
Mercado Mercado
Regulado Liberalizado

Figura 3.3 - Organizacéo de mercado [20].
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4.1 Cadeia de Valor do Setor Elétrico

A energia elétrica como produto final a ser entregue ao consumidor € sujeito a percurso de
diferentes etapas. Como se pode verificar na Figura 4.1, a cadeia de valor do sector elétrico é
constituida por: producéo, transporte, distribuicdo e comercializag&o.

Producs Transporte Distribuicdo c salizacs
rodugdo ‘omercializacio ; i
Ca RNT RND g Consumidor

EDP - C:m_'r‘len:iali:adr:-r
Produtores Distribuigio de de Ultimo Recurso
FéEN = f‘t?des Energia (EDP U}
nergéticas
Produtores 5
em Regime

Especial

Nacionais Pequenos Comercializadores
distribuidores do Mercado
em BT Liberalizado
[cooperativas)

Figura 4.1 - Cadeia de Valor do Setor Elétrico [21].

4.1.1 Producéao

Em Portugal a producéao de eletricidade estd aberta & concorréncia apresentando dois regimes
legais [7]:

e Producdo em Regime Ordinario (PRO), relativa a producéo de eletricidade com base
em fontes tradicionais ndo renovaveis (carvao, gas natural, gaséleo, entre outros) e em
grandes centros eletroprodutores hidricos (barragens de albufeira e fio-de-agua)

e Producdo em Regime Especial (PRE), relativa a cogeragdo e a producao elétrica a partir
da utilizacdo de recursos enddgenos renovaveis (solar, edlica, biomassa, entre outros)

4.1.2 Transporte

Em Portugal, o transporte de eletricidade em Muito Alta Tensédo (MAT) - 150, 220 e 400 kV -
opera num regime de monopdlio natural, caracteristica intrinseca deste ramo. Esta atividade é
efetuada através da RNT, mediante uma concessao atribuida pelo Estado Portugués por 50 anos,
em regime de servico publico e de exclusividade a REN.
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A concessdo valida até 2057 inclui o planeamento, a construgéo, a operacdo e a manutencéo da
RNT, abrangendo ainda o planeamento e a gestdo técnica global do SEN para assegurar o
funcionamento harmonizado das infraestruturas que o integram, assim como a continuidade de
servigo e a seguranca do abastecimento de eletricidade.

4.1.3 Distribuicao

A distribuicdo de eletricidade processa-se através da exploracdo da RND constituida por
infraestruturas de alta, média e baixa tens&o.

A semelhanca da rede de transporte, a RND é operada através de uma concessdo exclusiva
atribuida pelo Estado Portugués a empresa EDP Distribuicdo. As redes de distribuicdo de baixa
tensdo sdo operadas no ambito de contratos de concessao firmados mediante concurso publico
langado pelos municipios.

4.1.4 Comercializagcao

Como ultima fase da cadeia de valor surge a comercializacdo. Esta atividade estd a cargo de um
conjunto de empresas responsaveis pelo relacionamento com o consumidor final, incluindo o
servigo prestado ao cliente e respetiva faturacao.

A liberalizacdo do setor originou uma separac¢do juridica entre a atividade de comercializagdo
e de distribuicdo. Esta alteracdo permitiu aos comercializadores terem o direito de acesso as
redes de transporte e distribuicdo, mediante o pagamento de tarifas estabelecidas pela ERSE.

A comercializacdo de eletricidade € realizada em Mercado Livre, através dos comercializadores
livres e no Mercado Regulado, através do CUR pela empresa EDP Servigo Universal. As
diferencas entre os dois tipos de comercializadores serdo devidamente explicados mais a frente
no presente capitulo [16].

4.2 Custos gerados

Ao longo da cadeia do setor elétrico sdo gerados custos associados as atividades mencionadas
no subcapitulo 4.1. Estes custos refletem-se nas tarifas definidas e publicadas anualmente pela
ERSE, de acordo com o estabelecido no Regulamento Tarifario.
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Os custos suportados pela cadeia séo recuperados atraves de diferentes tarifas que ultimamente
se combinam na Tarifa de Venda a Clientes Finais (TVCF), no caso dos clientes no Mercado
Regulado e na Tarifa ou Preco de Venda do comercializador presente no mercado liberalizado.

A aplicacdo das tarifas que visam remunerar as entidades afetas a cadeia de valor rege-se pelo
principio da aditividade tarifaria. Os precos resultantes a serem suportados pelo Consumidor
resultam da adicdo dos precos das tarifas por atividade, aplicaveis em cada nivel de tenséo e
opcao tarifaria.

De seguida apresentam-se, de forma resumida, as diferentes tarifas definidas anualmente pela
entidade reguladora do setor elétrico [20]:

e Tarifa de Uso Global do Sistema (TUGS) tem como objetivo proporcionar 0S
proveitos da atividade de Gestdo Global do Sistema. Estdo incluidos os custos com a
operacdo do sistema, os custos decorrentes de medidas de politica energética, ambiental
ou de interesse econémico geral (CIEG) e os custos para a manutengdo do equilibrio
contratual (CMEC).

e Tarifa de Uso da Rede de Transporte (TURT) permite a obtencdo de proveitos da
atividade de Transporte de Energia Elétrica que inclui o estabelecimento, operacao e
manutencdo das redes de transporte em MAT e das interligacoes.

e Tarifa de Uso da Rede de Distribuicdo (TURD) reflete os proveitos das atividades
reguladas de distribuicdo de energia elétrica em AT e MT correspondentes ao
planeamento, estabelecimento, operacdo e manutencdo das redes de distribuicdo de
forma a veicular a energia elétrica dos seus pontos de rece¢do até aos clientes finais. De
igual modo a tarifa de Uso da Rede de Distribuicio em BT permite recuperar 0S
proveitos da atividade regulada de Distribuicdo de Energia Elétrica em BT.

e Tarifa de Energia permite recuperar os custos com a atividade de Compra e Venda de
Energia Elétrica do CUR, incluindo os custos de aquisicdo de energia elétrica para
fornecimento dos clientes e os custos de funcionamento associados.

e Tarifa de Comercializacdo deve proporcionar a0 CUR o0s proveitos da atividade
regulada de comercializacdo, englobando as estruturas comerciais de venda de energia
elétrica aos seus clientes, nomeadamente a contratacédo, faturacéo e servico de cobranca
de eletricidade.

e As Tarifas de Acesso as Redes (TAR), que incluem as tarifas de Uso Global do
Sistema, de Uso da Rede de Transporte e de Uso da Rede de Distribuicdo, séo pagas por
todos os consumidores de energia elétrica no Mercado Regulado ou Mercado Livre,
estando integradas nas tarifas de venda dos diversos comercializadores.

e As Tarifas de Venda a Clientes Finais do Comercializador de Ultimo Recurso sio o
resultado da soma dos precos da Tarifa de Acesso as Redes, Tarifa de Energia e da
Tarifa de Comercializacdo, aplicadas apenas aos consumidores no Mercado Regulado.
Estas tarifas sdo alvo de revisédo trimestral.
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Sera de referir que comercializadores presentes no Mercado Livre negociam o0s precos da
componente de energia com os seus clientes. No Mercado Regulado os precos da componente
de energia estdo contemplados nas Tarifas transitorias de Venda a Clientes Finais [12].

4.3 Mercado Regulado

A Figura 4.2 ilustra a estrutura dos Tarifas no Mercado Regulado, sendo o preco final o da
Tarifa de Venda a Clientes Finais:

Producdo

Custos de Producéo
nao regulados

v i Atividades
Transporte Distribuicédo i Reguladas
Custos d Custosde ¥ < ..
Tus os r: Gestdo Global o :
ransporte do Sistema Custos de Distribuicdo
Y
o ©
T 2 Y
93 . v Custos
— Custos rgia .
- comerciais do
8 x Regulad dexados
=1 retalho
b g ao mer
=
83
3 »
Tarifa de Uso Tarifa de Uso
= = . .
S E I8t T’E Rede de Global do Tarifa de Uso Rede de Distribuicio Tarli:a f’e -
9 = Energia ) Comercializagio
6 [y Transporte Sistema

Tarifa de Acesso as Redes )l

-

I Tarifa de Venda a Clientes Finais

Figura 4.2 - Estrutura da tarifa no Mercado Regulado [20].

No Mercado Regulado verifica-se uma garantia de cobertura dos custos fixos e variaveis que
incorrem da atividade de producdo de energia elétrica, sendo diluidos na Tarifa de Venda a
Clientes Finais. Tal garantia € assegurada pelo estabelecimento de contratos com os produtores,
sejam estes CAE ou remunerados pelos atuais CMEC.

Na TVCF é igualmente garantida a recuperacdo de outros custos inerentes a gestdo do sistema

e uso das redes de transporte e distribuicdo, assim como os restantes valores apresentados pelos
comercializadores.
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Relativamente ao processo de aquisicdo de energia elétrica, 0 CUR compra a energia a prazo
nos mercados organizados pelo Operador de Mercado Ibérico de Energia, polo Portugués
(OMIP) e pela Sociedade de Compensacéo de Mercados de Energia, S.A. (OMIClear) de forma
a satisfazer o abastecimento da demanda dos seus consumidores, tendo ainda por obrigacdo a
compra da energia em PRE O excedente de energia adquirido a prazo e da producdo de PRE
sera novamente vendida no mercado organizado.

Este mecanismo, dotado de um sistema protecionista, permite uma minimizacao de risco dos
produtores, caso a poténcia instalada em Regime Especial ndo tivesse evoluido tanto nos
ultimos anos. Como a recuperacao de custos esta associada a disponibilidade e oferta de energia
pelos produtores, se a mesma é produzida alternativamente pelos PRE sem necessidade de
recurso a Producdo em Regime Ordinario, fica comprometido o cumprimento das obrigagdes
financeiras assumidas pelo investidor/electroprodutor, devido a sua estrutura de custos.

Tendo em consideracdo que um dos valores de maior peso absoluto na tarifa energética tem
como base 0s custos de producdo, que por sua vez estdo indexados ao custo médio da energia
elétrica, e sabendo que este é funcdo da energia produzida, quanto menor for a mesma, maior o
custo o que levard a um aumento do preco definido [14], [12].

E, portanto, fundamental o estabelecimento de condigBes contratuais que permitam a

recuperacdo dos encargos das centrais.

4.3.1 Estrutura de precos da Energia Elétrica - Comercializador de Ultimo
Recurso

No mercado regulado o calculo da chamada Tarifa de Venda a Clientes Finais, é resultante da
soma de um conjunto de parcelas, que podem ser simplificadas pela equacdes (4.1) a (4.3):

TVCF =Te + Tar + Tcom (eq. 4.1)

e Teéa Tarifa de Energia, dada pela soma dos Custos de Produc¢édo (CP) decorrentes
da atividade de producdo de eletricidade, acrescentados de custos extraordinarios

com a compra de toda a producéo pelos PRE (CEpre).

Te = CP + CEpre (eq. 4.2)

e Tcom é a Tarifa de Comercializagdo, que integra os Custos Comerciais do Retalho
(CCr), assumidos pela entidade responsavel por esta atividade.
Tcom = CCr (eq. 4.3)
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e Tar é a Tarifa de Acesso as Redes, que engloba custos com as redes de transporte e
distribuicdo, para além dos custos de gestdo global do sistema, todos imputados em

tarifas homonimas, Turt, Turd, Tugs, respetivamente.

Tar = Turt + Tugs + Turd (eq. 4.4)

Os Custos de Producéo neste regime de mercado, séo definidos relativamente ao custo médio
de referéncia que é estabelecido pelo CUR, no momento da consulta dos valores no MIBEL
[14], [12], [17].

4.4 Mercado Livre

Em contraste com o Mercado Regulado, na Figura 4.3 € apresentada a estrutura de custos
implementada no Mercado Livre:
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ustos Tela comerciais do
nao reg retalho

Comercializador
mercado

Pregos de Tarifa de Uso Tarifa de Uso Precos de
Energia nio Rede de Global do Tarifa de Uso Rede de Distribuicio Comercializacio
regulados Transporte Sistema nio regulados

‘ r Tarifa de Acesso as Redes 'l ‘
" Tarifa de Venda do Comercializador de Mercado l

Figura 4.3 - Estrutura de custos em Mercado Livre [20].

Clientes
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Neste regime de mercado o output da estrutura de custos € o preco de venda aos clientes,
estabelecido entre o comercializador de Mercado Livre e o consumidor.

A comercializacdo nestes setores encontra-se aberta a concorréncia, podendo 0s
comercializadores comprar e vender eletricidade livremente mediante o pagamento das tarifas
de acesso as redes. Estas tarifas, tal como referido anteriormente, permitem a recuperacéo de
custos assumidos pelas entidades de Transporte e Distribuicéo.

Nas condi¢gdes de mercado referenciadas, os consumidores assumem um papel de decisor
relativo a escolha do seu fornecedor. A este, por sua vez, sdo impostas uma série de obrigacoes
de servico publico, para que seja garantida a qualidade e continuidade do fornecimento. Desta
forma € garantida a protecdo do consumidor relativamente a precos e tarifas de acesso, devendo
o fornecedor disponibilizar uma informacao simples e compreensivel aos seus clientes.

O comercializador adquire energia no mercado grossista, em que os produtores fazem ofertas
de unidade de energia a um dado preco, onde, de acordo com o principio de oferta e procura
descrito no subcapitulo 2.5.1, é comprada a quantidade necessaria a satisfacdo dos seus clientes
[14], [12].

4.4.1 Estrutura de precos da Energia Elétrica — Comercializador Livre

No mercado liberalizado os comercializadores no mercado de oferta de energia elétrica, gerido
pelo OMIP ou OMIClear, estabelecem contratos de aquisi¢do da eletricidade necessaria para
abastecer a procura que Ihes esté associada.

O grupo de consumidores exerce o direito de escolha sobre qual a entidade com quem
estabelece o contrato de fornecimento de energia.

Alguns custos sdo imputados no preco final, por obrigacdo da entidade reguladora, de forma a
recuperar gastos decorrentes com a operacdo, manutencdo, entre outras tarefas, relativas a Rede
de Transporte, Redes de Distribuicdo e Uso Global do Sistema, a semelhanca do que sucede
para o caso da tarifa regulada.

O calculo do Preco de Venda em Mercado Livre (PVML) pode ser feito, aproximadamente,
pela expresséo seguinte:

PVML = Penr + Tar + Pcnr (eq. 4.5)

e Penr sdo os Pregos de Energia ndo Regulados, dependentes dos custos de produgéo
(CPm) dos electroprodutores aos quais se refere o preco marginal definido nas
sessOes de mercado em que é negociada a energia elétrica (cruzamento da curva de
oferta e de procura). Este valor é semelhante ao da Tarifa de Energia no caso
regulado, no que toca a sua formac&o, dependente dos custos do produtor.
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Penr = Cenr = CPmercado (eq. 4.6)

e TaréaTarifade Acesso as Redes, também englobada na tarifa regulada, englobando
custos com as redes de transporte e distribuicdo, para além dos custos de gestdo
global do sistema, todos imputados em tarifas homonimas, Turt, Turd, Tugs,
respetivamente.

Tar = Turt + Tugs + Turd (eq. 4.7)
e Pcnr reportam aos Precos de Comercializacdo ndo Regulados, relativos aos Custos
Comerciais do Retalho, suportados pela entidade comercializadora operando em

regime livre.
Pcenr = CCr (eq. 4.8)

Neste caso, uma vez que a energia é adquirida pelo comercializador no mercado grossista,
suportando a demanda relativa a sua carteira de clientes, os Custos de Producéo (CP), presentes
nos Penr, integram os custos fixos e variaveis assumidos pelos Produtores [14], [12].

CPmercado = Cf + Cv (eq. 4.9)

A estrutura de custos definida para o Mercado Livre permite ao comercializador operante neste
mercado o ajuste do preco para um patamar mais competitivo que o do Mercado Regulado.
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5.1 Visao Geral

Em qualquer atividade econdmica existe uma relacéo de risco versus retorno, podendo esta ter
origem em um ou mais fatores. O correto conhecimento desta relacdo € fundamental para a
atuacdo comercial num ambiente competitivo, sendo um diferencial entre o0s agentes
intervenientes num determinado mercado.

Gerir ou viabilizar negocios sem um conhecimento minimo dos riscos envolvidos € todo
inviavel e inapropriado, assim como conhecer e trabalhar com todos os riscos. E preciso,
portanto, encontrar um ponto 6timo de conhecimento, ou seja, saber quais 0s riscos relevantes
e até onde se devem estudar cada um ou quanto investir no estudo de cada um.

Para que se identifique a relacdo de risco versus retorno € necessario que se conhecam e
quantifiqguem os riscos de forma que se determine a sua interferéncia no retorno. Cada mercado
apresenta caracteristicas proprias, exigindo conhecimentos especificos para a identificacdo dos
fatores de risco.

Em termos gerais sera correto afirmar que as consideracdes de risco sdo constituidas por dois
processos distintos:

e Internalizacdo dos riscos nas analises de viabilidade econémica do negécio: consiste
na identificacdo, modelagem e mitigacdo do risco de um negdcio ou projeto que
ainda ndo foi iniciado.

e Gestdo de risco, propriamente dita, que consiste em lidar com um risco de um
negocio ou projeto que esta em execucao.

Um projeto ou negdcio bem gerido desde o inicio deve considerar ambos 0S Processos
mencionados, tendo em consideragdo a gestdo dos riscos na fase inicial de analise de viabilidade
comercial, ajustando-os conforme a necessidade. O primeiro processo apresenta uma
caracteristica mais estatica, de previsdo de condicBes para longo prazo, enquanto o segundo
possui uma carateristica mais dinamica, de ajuste de condi¢6es para o curto e médio prazo [6],
[23].
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5.2 Conceito de Risco

O conceito de Risco apresenta diversas abordagens mediante o contexto de aplicagéo. De
acordo com o dicionério, risco ¢ a “possibilidade de perigo, incerto mas previsivel, que ameaga
de dano a pessoa ou a coisa [25].” Consultando outra fonte, verifica-se que correr risco significa
“estar exposto a perigo” [26].

Estas defini¢des levam-nos a considerar o risco como sendo algo associado a incertezas e
perigos. De fato, estes dois fatores apresentam-se como os mais relevantes na defini¢ao de risco.

No presente trabalho, o interesse é de definir o risco no ambiente de mercado e financeiro.
Podemos, entdo, considerar a seguinte defini¢do de risco para a analise a efetuar neste trabalho:

“Risco pode ser definido como a volatilidade de resultados inesperados, normalmente
relacionada ao valor de ativos ou passivos de interesse [24].” Desta defini¢do podemos concluir
que o risco esta associado a incertezas, resultantes de imprevisibilidades presentes em
determinado negdcio que se deseja realizar.

Neste contexto, é possivel resumir o conceito de risco como sendo a probabilidade de

ocorréncia de um evento desfavoravel no a@mbito financeiro, que normalmente representa
prejuizos ou perdas [6], [23].
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5.3 Tipos de Risco

Ao nivel financeiro, o risco esta presente em qualquer operacdo de mercado. O conceito de
risco apresenta uma carateristica multidimensional, abrangendo quatro grandes grupos: risco
de mercado, risco operacional, risco de crédito e risco legal, conforme se ilustra na Figura
5.1[6]:

Risco de Mercado Risco de Crédito

Risco Legal Risco Operacional
J

Figura 5.1 - Grupos de Risco [6]

Neste subcapitulo é apresentada uma explicacdo sobre 0s grupos de risco acima referidos.

5.3.1 Risco de Mercado

O risco de mercado depende do comportamento do precgo alvo do ativo conforme as condicdes
do mercado. Para uma melhor compreensdo e medicdo de possiveis perdas devidos as
flutuacGes de mercado € importante identificar e quantificar o mais corretamente possivel as
volatilidades e correlagdes dos fatores que alteram a dindmica do preco do ativo.

O risco de mercado pode ser dividido em quatro grandes areas [6], [23]:

e Risco acionario

e Risco cambial

e Risco de taxa de juro
e Risco de commodities

5.3.2 Risco Operacional

O risco operacional estd relacionado a possiveis perdas como resultado de sistemas e/ou
controlos inadequados, falhas de gestdo e erros humanos. Este tipo de risco pode ser agrupado
em trés grandes areas [6]:
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Risco organizacional: diz respeito a uma organizacdo ineficiente, administracao
inconsistente e sem objetivos de longo prazo bem definidos, responsabilidades mal
definidas, fraudes, acesso a informacgGes internas por parte de concorrentes, entre outros.
Risco de operacfes: esta relacionado com problemas como sobrecarga de sistemas
(elétricos, telecomunicacdes, computacional, etc), processamento e armazenamento de
dados passiveis de fraudes e erros, confirmagdes incorretas, etc.

Risco de pessoal: esta relacionado com a falta de qualificacdes de funcionérios para
determinada tarefa.

5.3.3 Risco de Crédito

O risco de crédito traduz-se como as possiveis perdas quando um dos contratantes nao honra os
seus compromissos. As perdas aqui estdo relacionadas com 0s recursos que nao mais serdo
recebidos. O Risco de Crédito pode ser dividido em trés grupos [6], [23]:

Risco do pais, por exemplo, as moratdrias de paises com graves dificuldades de
cumprimento

Risco politico, quando se verifica restricdes ao fluxo livre de capitais entre paises,
estados, municipios, etc. Este tipo de risco pode ser resultante de golpes militares, novas
politicas econdmicas, resultados de novas eleicdes, etc.

Risco de falta de pagamento, quando uma das partes num contrato Se encontra
impossibilitado de cumprir os compromissos assumidos.

5.3.4 Risco Legal

Por ultimo, o risco legal esta relacionado com possiveis perdas quando um contrato ndo pode

ser legalmente amparado. Neste tipo de risco esta incluido o risco de perdas por documentacgéo

insuficiente, ilegalidade, insolvéncia, falta de representatividade e/ou autoridade por parte de

um negociador, entre outros [6].

5.4 Gestdo de Risco nos Mercados

A gestdo de risco pode ser definida como um conjunto de ac¢des e estudos que visam administrar
os diversos tipos e fontes de risco perante a necessidade de retorno ou reducdo de custos. O
risco devera ser controlado de acordo com o ambiente de mercado para que se torne aceitavel.
O processo de gestdo de riscos apresenta a seguinte sequéncia de etapas [6]:
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e Identificacdo de fatores geradores de riscos e de todos os grupos de riscos da atividade
comercial;

e Modelacdo dos fatores geradores de riscos (elaboracdo de diferentes cenarios, defini¢éo
de funcgbes de distribuicdo de probabilidade);

e Modelacdo do sistema afetado;

e Obtencdo das relagdes risco versus retorno, através da distribuicdo de probabilidade do
retorno financeiro;

o Decisdo e verificagdo de critérios e valores aceitaveis de riscos versus retorno (aceitagao
de risco);

e Consoante os resultados do modelo afetado, ado¢do de mecanismos que permitiam
definir qual a exposi¢édo do modelo ao risco mediante o retorno desejado.

5.4.1 Avaliagédo de Risco

A medicdo ou avaliacdo de risco pode ser efetuada de diferentes formas. O desvio-padrao é o
método mais grosseiro para se efetuar essa avaliacdo, medindo a dispersdo da distribuicdo de
probabilidades. Quanto maior for o desvio-padrdo, maior a dispersao das expetativas em torno
da meédia ou retorno esperado e, consequentemente, maior o risco (ou incerteza) do
investimento. O principal entrave na utilizacdo deste método é o facto de o desvio-padréo
calcular os desvios positivos e negativos, ou seja, inclui as perdas e 0os ganhos de um universo
de amostras, e é dado pela equacéo 5.1:

o= \/ﬁ (o —)? (eq.5.1)

Onde:
i : Valor i da amostra
x : Média
n : Numero de elementos da amostra

Outro método utilizado para a medicdo de risco é o Value at Risk (VaR). Este método,
introduzido no final da década de 90, revela uma maior precisdo do que o desvio-padrdo para a
gestdo do risco do estudo em questdo. Permite contabilizar apenas o niUmero de amostras que
poderdo fazer o investidor incorrer em perdas, indicando a potencial perda a que o investidor
esta sujeito para um determinado portfdlio e para determinado grau de confianca, denominado
normalmente por .

De uma forma breve, podemos definir o VaR como a pior (ou maior) perda esperada ao longo
de um determinado intervalo de tempo para determinado grau de confianca. Ou seja, VaR indica
0 valor do custo a partir do qual valores superiores a este originam perdas, ocorrendo estas em
% do tempo [6].
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A Figura 5.2 ilustra graficamente o conceito de VaR:
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Figura 5.2 - VaR para uma distribui¢édo de probabilidade normal

Matematicamente verifica-se que, dada uma variavel x, e um nivel de significancia 8, VaR ¢ o

valor gque resolve a equacgdo 5.2, com probabilidade P de ocorréncia do acontecimento:

P(X =2VaR)=p (eq. 5.2)

Em que:

B é o valor que se estipula, normalmente, entre 1% e 10% consoante o perfil

do investidor, isto €, mediante o grau de aversao ao risco.

Contudo, a utilizacdo do VVaR apresenta um determinado inconveniente. Como se pode verificar
na figura 5.2, 0 VaR ndo tem em consideracdo o tamanho da area da cauda a sua direita. Logo,
para um mesmo valor de VaR, é possivel que as caudas de distribuicGes sejam diferentes,
prejudicando a anélise da intensidade das perdas.

Um método que complementa o valor do VaR é o CVaR (Conditional Value at Risk), visto que
0 primeiro ndo indica o montante de uma potencial perda superior ao seu valor. O CVaR
representa a soma das potenciais perdas superiores ao grau de confiancga escolhido, sendo capaz
de quantificar a intensidade das potenciais perdas superiores ao valor do VaR.

O CVaR é dado, genericamente, pela equacéo 5.3:

g () = 75 s eyyace [0 ) * POIAY (eq. 5.3)

40



Capitulo 5 - Gestao de Risco

Em que:
@4 : CVaR para o nivel de confianga f.
y: vetor das variaveis aleatdrias — Incertezas
X: vetor das variaveis de decisdo — Portfolio
p(y): fungdo densidade
f(x,y): funcdo de perdas

A Figura 5.3 ilustra a representacdo grafica do CVaR.

Densidade de
P
Probabilidade do \ | erdas
Custo do Portfolio :
| |
|
\ .
: CVaR " (x)
VaRg(x) )
\\
\\
PR \ d

Custo do Portfolio (x) '
Figura 5.3 - CVaR para uma distribuicéo de probabilidade normal

Na Figura 5.4, observa-se a utilizagdo do CVaR e do VaR para duas distribuicdes diferentes.

CvVaR 2
VaR

Figura 5.4 - Comparacéo entre o VaR e CVaR para duas distribuices diferentes

Embora as distribuicbes 1 e 2 da Figura 5.4 tenham o mesmo valor para VaR, o CVaR de 2
apresenta uma area inferior, representando perdas menores comparativamente a distribuicéo 1.

Podemos definir o CVaR atraves da equagdo 5.4:
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CVaRs(X) = % WA (eq. 5.4)

Onde:
J: numero de cenérios
Z: Custo dos Contratos que excedem VaR
B: percentagem associada ao risco

De acordo com a equacdo acima ilustrada, o CVaR representa a média dos custos dos valores
que excedem o valor em risco. 3 estipula a percentagem do total de casos que podem apresentar
valores maiores que 0 VaR. O VaR e o CVaR sdo calculados para cada um dos portfélios do
investidor. Cada portfélio é constituido por diferentes fatores de risco, denominados de
variaveis aleatorias ou estocasticas.

No estudo em questdo, o principal risco para o consumidor de energia elétrica, serd a variacdo
do preco da energia nos mercados organizados. Tal variacdo poderd ocorrer por diversos
fatores, como por exemplo as propostas de venda do produtor originadas pela oscilagdo do
preco do carvdo, do gas natural, do Brent, das licencas de CO2, do valor do cambio, do indice
de hidraulicidade, o nimero de horas de vento para determinado periodo de tempo, entre outros.

A quantificacdo do risco ndo finaliza o estudo sobre a gestdo do mesmo. Para determinado
investimento, que comporta diferentes fontes de risco, existe um risco associado, desta forma,
para diversos cenarios existirdo diferentes valores de risco. O risco partilha de uma simbiose
com a receita ou lucro esperado, pelo que o fator a estudar é o fator receita/risco, em que o
investidor tera sempre o objetivo de estabelecer a maior receita pelo menor risco [6].

5.4.2 Gestéo de Risco no Setor Elétrico Portugués

A gestdo de risco nos mercados de energia elétrica, de uma forma geral, é distinta dos restantes
mercados de commodities, sendo o seu nivel de modelac&o algo complexo.

Esta diferenca poderé ser justificada pelo facto de os mercados de energia elétrica terem sido
desregulados recentemente, comparativamente com outros do mercado financeiro,
apresentando, por essa razdo, um menor nivel de maturidade.

A elevada dificuldade de modelar este tipo de mercado decorre do forte acoplamento temporal
entre as decisOes presentes e futuras e da caracteristica extremamente dindmica do processo de
producdo de energia elétrica, visto que a producdo e consumo sao praticamente simultaneos.

Outro dos fatores que dificulta a modelagdo do mercado elétrico é a dependéncia das condicoes

climatéricas a que um sistema elétrico esta fortemente vinculado. Um exemplo disso € o sistema

elétrico Portugués, onde para além da energia térmica, encontra-se fortemente dependente da
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energia hidrica e eolica na base da sua producdo. Um largo periodo de seca, implicara um baixo
indice de hidraulicidade, elevando o preco da energia no mercado, mudando a dindmica dos
contratos e o posicionamento dos agentes.

Aliado aos fatores acima mencionados, outra das razdes para a volatilidade dos precos da
eletricidade é a capacidade de armazenamento da energia elétrica. Esta pode ser armazenada,
indiretamente, através de dois processos: em agua armazenada em reservatorios das centrais
hidroelétricas ou em combustivel utilizado nas centrais termoelétricas.

Contudo, a capacidade de armazenamento é limitada, originando também limitacfes na
capacidade de producdo na transformacéo destas energias em energia elétrica. Estas limitacdes,
associadas a imprevisibilidade das futuras variacGes nos reservatorios hidricos, originam uma
grande volatilidade dos precos no Mercado Spot, sendo o fator de risco mais importante neste
trabalho [6], [12].

A Figura 5.5 demonstra a volatilidade dos precos médios anuais no mercado ibérico de
eletricidade - precos de Portugal no periodo de 2009 a 2013.

€/Mwh Prego médio mensal no mercado spot - Portugal (2009 -2013)
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Figura 5.5 - Preco médio mensal no Mercado Spot portugués entre 2009 e 2013 [20], [19].

Tendo em conta 0 modelo de negociacdo do MIBEL, conforme explicado no capitulo 2, €
possivel verificar a referida volatilidade do prego da eletricidade ao longo das sessGes diarias
que constituem a pool do mercado.
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A Figura 5.6 ilustra as sessdes do mercado diario nos anos de 2012 e 2013.
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Figura 5.6 - Preco médio diario no Mercado Spot portugués em 2012 e 2013 [17].

De acordo com a figura, é possivel verificar que durante os meses de Abril e Maio relativos ao
ano de 2013, a energia elétrica chegou a ser negociada a 0€/MWh nas sessdes didrias em
Mercado Spot. Tal facto é justificAvel pelo elevado indice de hidraulicidade verificado em
Portugal durante o periodo em analise.
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6.1 Abordagem geral

O método de Monte Carlo surgiu no ano de 1949 com o artigo The Monte Carlo Method de
autoria dos matematicos John Von Neumann e Stanislaw Ulam. O nome do método foi dado
em homenagem ao seu tio, frequentador do casino de Monte Carlo, ao contrario do que se
poderia pensar em virtude da associacdo direta a natureza repetitiva e aleatoria da roleta no
casino [27].

Todavia, a aplicagdo deste método deu-se posteriormente com o aparecimento de computadores
e calculadoras capazes de processar este método numérico. Este método é um modelo de
simulacéo que utiliza a geracéo de numeros aleatorios para atribuir valores as variaveis que se
deseja investigar. Os numeros podem ser obtidos através de um processo aleatério (tabelas,
roletas,etc) ou diretamente do computador com recurso a fungdes especificas.

Como ja foi acima referido, a simulacdo de Monte Carlo € um método de amostragem cujo
objetivo é permitir a observacdo e atuacdo de uma varidvel de interesse em razdo do
comportamento de variaveis que encerram elementos de incerteza.

Embora seja um conceito simples, a operacionalizacdo deste método requer o auxilio de
ferramentas de alguns métodos matematicos, como por exemplo o método da transformada
inversa, que faz uso das caracteristicas dos numeros aleatérios e da funcdo distribuicdo
acumulada de uma variavel aleatoria.

Tendo como base o processo de amostragem realizado nas simulagdes de Monte Carlo, ou seja,
a partir do sorteio de numeros aleatérios sdo produzidas as distribuicbes das varidveis de
interesse, tomando por base as premissas e as distribui¢fes associadas as variaveis de entrada,
assim como a inter-relagdo entre as mesmas [6], [11].

Por exemplo: assume-se que a varidvel aleatéria W tem uma distribuicdo de probabilidade Wz,
e que uma amostra Z1, Z2, (...), Zn de W é disponibilizada. Partindo dessa amostra aplicada a
uma funcéo teste, pode ser identificada uma funcdo muito préxima da funcéo de distribuicao
real Wz, chamada de fungio de distribui¢do empirica Wz.

A simulagdo Monte Carlo normalmente utilizada encontra-se representada pela Figura 6.1.
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v

Gera nimeros aleatdrios e
armazena como £1,72,...72n

v

Calcula e coloca em memdria
Wz= f(Z1,22,....Zn)

E suficiente o tamanho
das amostras geradas?

I Apresenta resultados I

Figura 6.1 - Técnica de simulacdo de Monte Carlo

6.2 Metodologia proposta

A simulacdo de Monte Carlo utilizada neste trabalho teve como base o sorteio aleatério de duas
variaveis: o preco de eletricidade no Mercado Spot e 0 consumo energético do consumidor em
analise. Para ambos os casos foram executadas 10000 iteracfes, dado que quanto maior for o
namero de iteracfes mais rigorosos serdo os resultados obtidos.

Os dados relativos ao consumo energético foram modelizados de acordo com uma distribuicéo
normal. Neste tipo de distribui¢do os valores estdo distribuidos de forma simétrica & média e
existe uma probabilidade de serem mais préximos dela do que distantes, de acordo com a Figura
6.2.

Normal (#,67)

f(x)|

|
|

7] x

Figura 6.2 - Distribuicéo de probabilidades normal
46



Capitulo 6 — Método de Monte Carlo

Relativamente ao preco da eletricidade, os dados foram modelizados de acordo com uma
distribuicdo de probabilidades log-normal. Nesta distribuicdo os valores estdo positivamente
inclinados, imaginados por uma longa cauda a direita. Os valores mais provaveis apresentam-
se proximos ao valor minimo ou ao menor valor da faixa. A Figura 6.3 exemplifica a descri¢édo
acima.

Lognormal (,07)

u=1a=05

fix)

Figura 6.3 - Distribuicéo de probabilidade log-normal

6.3 Ferramenta para simulag&o de Monte Carlo - @RISK Palisade

O software @RISK foi desenvolvido por uma empresa especialista em analise de risco e decisdo
— Palisade, tendo a capacidade de executar analises de risco por meio da simulacdo de Monte
Carlo. A Palisade foi fundada na década de 80 com o langamento do seu primeiro produto que
proporcionava aos utilizadores a funcionalidade de quantificar riscos utilizando simulacdes de
Monte Carlo.

Em 1987, a Palisade lan¢ou no mercado 0 @RISK, produto de maior destaque nesta empresa.
Com mais de 200 mil utilizadores, os softwares da Palisade, traduzidos em 5 idiomas, podem
ser encontrados em mais de 100 paises. Atualmente a empresa encontra-se sediada em Nova
York e dispde de filiais em Londres e Sydney.

Este software permite anélises de situacfes técnicas e de negdcios de grande sensibilidade ao
risco, como é o caso da comercializacdo de energia elétrica. A ferramenta de simulacéo e analise
de risco funciona incorporada no Microsoft Office Excel, podendo em conjunto com estes dois
software modelar diversas situagfes. O software @RISK tem a capacidade de recalcular, vez
apos vez, a situacdo modelada conforme a distribuicdo de possiveis resultados, gerando assim
a possibilidade de analise dos resultados de cada simulacéo.

O @RISK é utilizado para analisar o risco e incerteza numa variedade de setores. A Figura 6.4
ilustra os varios setores e aplicacfes possiveis de utilizar as técnicas de simulagéo presentes no
software [23].
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SETOR EXEMPLO DE APLICACAD
FINAMCAS E DERIVATIVOS Planejamento de Aposentadoria
= Modelos Avaliacdo de Cambio

= Estudos de Caso

Analise de Opcbes Reais

Andlise de Fluxo de Caixa Descontado
Value-at-risk

Otimizacdo de Portifdlio

SEGUROS f RESSEGUROS
= Modelos
= Estudos de Caso

Estimativa de perdas de reservas
Precificacio de Prémio

OLEO / GAS f ENERGIA
= Modelos
= Estudos de Caso

Exploracdo e Producdo

Estimativa de Reservas de Oleo
Estimativa de Capital para Projeto
Precificacio

Conformidade com Regulagio

SEIS SIGMA / ANALISE DE QUALIDADE
= Detalhes e Modelos
= Estudos de Caso

Controle de Qualidade de Manufatura
Melhoria de Servico ao Consumidor
DMAIC

DFss / DOE

Lean Seis Sigma

MANUFATURA
= Estudos de Caso

Seis Sigma e Anélise de Quaidade
Andlise de Novos Produtos
Alocacido de Produtos

Fechamento de plantas

Andlise do ciclo de vida de produtos

FARMACEUTICOS / MEDICINA f
SERICOS DE SAUDE
= Estudos de Caso

Andlise de Novos Produtos
Estimativa de PRD D
Estimativa de infeccio de Doencga

MEIOQ AMBIENTE
= Estudos de Caso

Preservacdo de Espécies Ameacgadas
Projecio e Limpeza de Areas Poluidas

GOVERNO E DEFESA
= Estudos de Caso

Alocacdo de Recursos
Jogos de Guerra
Projecbes de Bem estar e Orcamento

AEROESPACIAL E TRANSPORTE
= Estudos de Caso

Estimativas de Custo
Planejamento e Otimizacdo de Estradas
Distribuicio na Cadeia de Suprimentos

Figura 6.4 - Setores de atividade de aplicagdo no @RISK [23].
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7.1 Visao Geral do Problema

As empresas possuem particularidades no que diz respeito ao seu consumo de energia elétrica,
ao tipo de atividade econdmica, equipamentos instalados, quantidade de horas em operacéo e
outras variaveis que possuem um impacto direto ou indireto no consumo de energia elétrica
para a realizacdo do processo produtivo.

A quantidade de energia a contratualizar revela-se, portanto, uma acédo de elevada importancia
no plano financeiro e operacional de uma empresa. Com a introducédo do Mercado Livre de
Eletricidade, a tomada de deciséo por parte do consumidor para a escolha do comercializador
em Mercado Livre, devera ser alvo de uma andlise prévia consoante o perfil do consumidor
(residencial, industrial, etc.). Esta analise permitird uma otimizacéo dos custos de aquisicéo de
energia elétrica, cada vez mais volateis de acordo com as tendéncias evolutivas do preco da
eletricidade.

Conforme o assunto abordado no capitulo 3, a atual legislacéo relativa a liberalizacéo do setor
elétrico delibera a passagem dos consumidores para 0 Mercado Liberalizado, mediante os
prazos definidos pela Entidade Reguladora dos Servigos Energéticos. Para o caso de clientes
abastecidos em Média Tensdo, a data limite para a integracdo no Mercado Livre é 31 de
Dezembro de 2013.

Neste trabalho foi analisado um edificio de servicos de um consumidor empresarial do setor
téxtil, abastecido em Média Tensdo aderente ao Mercado Liberalizado desde Janeiro de 2012.

O objetivo principal passou por apurar quais os beneficios que advieram desta transi¢do para o
Mercado Livre. Foram propostas diferentes estratégias que auxiliem a tomada de decisdo e
permitam a mitigacdo dos riscos relativos a contratualizacdo de energia no Mercado Spot e no
estabelecimento de contratos bilaterais com comercializadores que operam no Mercado
Liberalizado.

A metodologia implementada para a execucdo da analise encontra-se explicada no subcapitulo
seguinte.

7.2 Metodologia proposta

A fase inicial do estudo de caso compreendeu uma caraterizacdo do perfil energético do
consumidor. Foram apresentadas informagdes relativas ao consumo dos Gltimos 5 anos, assim
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como a distribuicdo dos consumos de eletricidade pelos diferentes periodos do dia, referentes
aos anos de 2012 e 2013.

A Figura 7.1 ilustra a metodologia seguida para a elaboracéo deste estudo de caso.

Histérico
Preco spot

Histérico
Consumo
5 anos 5anos

Caraterizagdo do consumidor

Calculo de Beneficio

Mercado Contrato CML Previsdo de Previsdo de
Regulado vs. +Energiaem beneficiosem perdasem
CML Mercado Mercado Mercado

(2012-2013) SPOT [2013) SPOT (2014) SPOT (2014)

Cenario 2 Cendrio 3 Cendrio 4

Cenario 1

5% Energia Mercado SPOT 10% Energia Mercado SPOT 15% Energia Mercado SPOT 20% Energia Mercado SPOT

|

> Analise de Resultados

Figura 7.1 - Metodologia desenvolvida para o estudo de caso

A segunda fase contemplou, mediante a caraterizagdo dos consumos, uma analise dos custos
gerados pelo contrato estabelecido com o Comercializador “X” em Mercado Livre no ano de
2012. Estes custos contratuais foram comparados com a Tarifa Transitoria de Venda a Clientes
Finais em MT que permaneceram em 2012 no Mercado Regulado. A mesma analise foi repetida
para 0 ano de 2013, por forma a registar a tendéncia evolutiva dos precos em Mercado
Liberalizado comparativamente ao Mercado Regulado. O objetivo desta etapa passou por
apurar os possiveis beneficios que o consumidor obteve na adesdo ao Mercado Livre.

Na terceira fase foram elaborados quatro cenarios hipotéticos que permitiram a comparagéo dos
custos gerados pelo contrato estabelecido com o Comercializador “X” no ano de 2013, com a
aquisicéo de diferentes percentagens de volumes de energia adquiridos no Mercado Spot, caso
esta modalidade de contratacdo tivesse ocorrido. Para esta comparagdo recorreu-se aos precos
médios mensais registados no Mercado Spot ao longo do ano de 2013, excetuando o més de
Dezembro, més ao qual foi efetuada uma estimativa. Esta analise permitiu aferir quais as
vantagens em adquirir energia a curto-prazo em complemento ao contrato bilateral estabelecido
e quais 0s volumes percentuais que originariam maiores beneficios.
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Na quarta fase foi elaborado um cenario de previsdo de consumos e precos de aquisicdo de
energia para 0 ano de 2014. Com base nestes pressupostos, foram identificadas as diferentes
faixas percentuais de beneficio que poderdo advir para 0 consumidor caso 0S pressupostos se
verifiquem. Simultaneamente foi identificada, com um determinado nivel de confianca, a perda
maxima prevista para o ano de 2014 para aquisi¢des de energia no Mercado Spot.

Por ultimo, foram elaboradas consideracfes finais acerca dos resultados obtidos. Estas
consideracGes permitiram obter importantes conclusdes sobre a evolu¢do do Mercado
Liberalizado para consumidores de Média Tensdo.

7.3 Perfil energético do consumidor em analise

Para este estudo foram utilizados registos de consumo energético de uma empresa do setor téxtil
abastecida em Média Tensdo (MT).

Apos a andlise e tratamento da informacao, foi possivel caraterizar o consumo pelos diferentes
periodos horarios, como se pode verificar na Figura 7.2.

Consumo Energia Ativa (%) (2011-2013)

M EaVazio Normal MEaSuperVazio ®EaPonta M EaCheia

Figura 7.2 - Percentagem de consumo de energia ativa entre o ano 2011 e 2013 distribuido pelos diferentes
periodos horarios

Esta caraterizacdo é fundamental para o fortalecimento da posi¢ao negocial do consumidor no
estabelecimento de contratos bilaterais e possiveis aquisi¢des de energia no Mercado Spot.
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A Tabela 7.1 apresenta uma sintese dos consumos totais de Energia Ativa, no periodo
compreendido entre 0 ano de 2009 e 2013.

Consumo Energia Ativa (MWh)
Més 2009 2010 2011 2012 2013 Meédia | Desvio-Padrdo
laneiro 3.890,24 | 3.933,25 | 4.013,75 | 4.246,03 | 4.209,07 | 4.058,47 161,121
Fevereiro | 3.612,05 | 3.632,55 | 3.771,67 | 3.990,58 | 3.851,18 | 3.771,61 157,379
Margo 3.893,25 | 3.922,37 | 4.108,91 | 4.291,70 | 4.232,69 | 4.089,80 179,05
Abril 4,035,42 | 4,027,237 | 3.986,98 | 4.087,27 | 4.127,45 | 4.052,90 24,867
Maio A4.073,54 | 4,103,206 | 4.241,38 | 4.234,33 | 4.163,39 | 4.163,18 75,503
Junho 4.046,33 | 4.073,22 | 4.112,26 | 3.992,78 | 4.072,26 | 4.059,37 44,047
Julho 4,115,69 | 4.143,26 | 4.292,69 | 4.147,89 | 4.278,69 | 4.195,64 23,200
Agosto 4,183,54 | 4.211,48 | 4.400,71 | 4,153,83 | 4.214,89 | 4,.232,89 96,995
Setembro | 3.880,42 | 3.997,45 | 4.191,14 | 4.010,19 | 4.081,51 | 4.032,14 114478
Outubro | 3.932,05 | 4.136,53 | 4.324,14 | 4.146,85 | 4.174,58 | 4.142,33 139,97
MNovembro| 3.892,16 | 4.096,22 | 4.146,95 | 4.006,97 | 4.026,98 | 4.033,36 96,80
Dezembro| 4.062,13 | 4.143,26 | 4.248,07 | 4.163,11 | 4.205,59 | 4.164,43 70,01

Tabela 7.1 - Registo de consumos de energia no periodo compreendido entre o0 ano de 2009 e 2013

Conclui-se que o consumidor em analise apresenta consumos aproximadamente contantes ao
longo dos ultimos anos. Tal facto é facilmente compreendido pelo setor de atividade em que o
consumidor esté inserido. Outra das razdes sera o investimento em equipamentos de producéo.
De acordo com o consumidor, ja ndo se verifica a instalacdo de novos equipamentos desde o
ano de 2007, prevendo a permanéncia do mesmo numero de unidades de producao até ao ano
de 2020.

De acordo com o perfil energético obtido, procedeu-se a aplicacdo da metodologia proposta no
subcapitulo 7.2.

7.4 Analise de Beneficio

7.4.1 Comparagdo entre a TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do
Comercializador em Mercado Livre (2012-2013)

Neste subcapitulo foi executada uma simulacdo, disponivel para consulta no anexo A, de
comparacgéo de custos do contrato estabelecido em Mercado Livre com a tarifa regulada. Esta
analise teve como objetivo apurar qual o beneficio liquido obtido.
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4.875.121,01]
4.885.627,88
-10.506,87

Beneficio (€)

Beneficio anual (%)

Tabela 7.2 - Sintese de resultados no ano de 2012

Como se pode verificar na Tabela 7.2, a sintese de resultados obtida da simulacéo revela que
em 2012, ano da transicdo para o Mercado Livre, os resultados, embora de fraca
representatividade (-0,21%), foram negativos.

CML
TVCF 2012 2012
€/kWh Variagdo (%)
E.ativa 0,0819 0,0859
Pcontratada 1,397 0,8784
Phoras
ponta 8,983 7,5517
€/kW.més
-% Indutiva 0,0226 | 0,0000
g Capacitiva
i 0,0169 | 0,0000

Tabela 7.3 - Comparacéo da tarifa regulada com a tarifa contratada em Mercado Livre em 2012

Da analise efetuada aos custos associados a cada tarifa, foi possivel concluir que o resultado
negativo adveio do preco da energia ativa faturada. Por outro lado, a preco acordado na parcela
da poténcia contratada e da poténcia consumida em horas de ponta revelou-se vantajoso para o
consumidor, fixando-se em -37,12% e -15,93%, respetivamente, quando comparado com o
preco praticado no Mercado Regulado. No que diz respeito ao pagamento da energia reativa,
destague positivo para o facto da isencdo do pagamento desta por parte do consumidor. Estes
resultados encontram-se disponiveis na Tabela 7.3.

Perante o resultado negativo de 2012, para o ano de 2013 foi redefinido o preco da energia
elétrica a pagar pelo consumidor. Este aceitou permanecer com mesmo comercializador na
condicdo da reducdo do preco da energia ativa. Por outro lado, aceitou o agravamento do preco
da poténcia contratada e do pre¢o da poténcia em horas de ponta.

Analisando os dados da Tabela 7.4, estas novas condic¢des originaram uma reducdo do preco da
energia ativa em aproximadamente 4,7 pontos percentuais comparativamente ao ano transato.
No preco a pagar pela poténcia contratada e pela poténcia em horas de ponta, verificou-se o
agravamento da tarifa em aproximadamente 62,11% e 15,67%, respetivamente. Relativamente
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ao preco da energia reativa injetada na rede, tal como verificado em 2012, ndo foram gerados
custos no contrato estabelecido.

CML 2012 2013
Tarifa €/kWh €/kWh Variagdo (%)
Eativa| 0,0859 0,0819
Pcontratada 0,8784 1,4241
Phoras
ponta 7,5517 8,7355
Ereativa| 0,0000 0,0000 0,0000

Tabela 7.4 - Comparacao das tarifas contratadas em Mercado Livre no ano de 2012 e 2013

Apds a execucdo da analise comparativa, disponivel para consulta no anexo B, as novas
condicdes contratuais traduziram-se num beneficio francamente positivo para o consumidor no
ano de 2013. O beneficio anual liquido fixou-se em aproximadamente 7 pontos percentuais,
comparativamente ao preco praticado na tarifa regulada, como podemos confirmar na sintese
de resultados disponivel na Tabela 7.5.

5.197.305,70
4.834.097,10
363.208,60

Beneficio (€)
Beneficio anual (%)

Tabela 7.5 - Sintese de resultados no ano de 2013

Estas novas condi¢des contratuais justificaram assim a transi¢do voluntaria do consumidor para
0 Mercado Livre. Outra das razBGes para o beneficio apurado foi o agravamento por parte da
Entidade Reguladora da tarifa transitéria para o ano de 2013 em 3,8%, valor que pode ser
consultado na

Figura 7.3. Esta medida teve como principal objetivo o incentivo a transicdo dos consumidores
para o Mercado Livre.

Variagdo 2013/2012
Tarifas Transitorias
Venda a Clientes Finais em MAT 3,8%
Venda a Clientes Finais em AT 3,8%
Venda a Clientes Finais em MT 3,8%
Venda a Clientes Finais em BTE 3,8%

Figura 7.3 - Variacao das tarifas transitérias de Venda a Clientes Finais em Portugal Continental, em
MAT, AT, MT e BTE entre 2012 e 2013 [19]
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7.4.2 Comparacdao entre Tarifado Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cao
de energia no Mercado Spot no ano de 2013

A simulacdo realizada neste ponto, disponivel nos anexos C, D, E e F permitiu equacionar
diferentes hipoteses de aquisicdo de energia no Mercado Spot durante o ano de 2013 (cenario
hipotético) caso ndo tivesse ocorrido a aquisicdo total na contratagdo bilateral. O objetivo
passou por avaliar o impacto da aquisicdo de energia em Mercado Spot, mediante o preco
mensal médio registado e o perfil energético do consumidor em anélise.

7.4.2.1 Cenério 1 — 5% Energia adquirida no Mercado Spot em 2013

A Tabela 7.6 apresenta o beneficio anual obtido caso tivesse ocorrido uma exposicdo ao
Mercado Spot em 5% da energia total adquirida no ano de 2013.

4.834.097,10
4.763.510,44
70.586,66

Beneficio (€)

Beneficio anual (%)

Tabela 7.6 - Beneficio anual para 5% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2013

O beneficio anual seria de aproximadamente 1,46% (70.586€) comparativamente a totalidade
de energia adquirida ao Comercializador em Mercado Livre (CML).

7.4.2.2 Cenario 2 — 10% Energia adquirida no Mercado Spot em 2013

Para um nivel de exposicdo ao Mercado Spot de 10% do volume de energia contratado, o
consumidor teria obtido um beneficio total liquido de 3,14% (151.805), como se pode constatar
na Tabela 7.7.

4.834.097,10
4.682.291,44
151.805,67

Beneficio total(€)
Beneficio total liquido (%)

Tabela 7.7 - Beneficio anual para 10% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2013
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7.4.2.3 Cenario 3 —15% Energia adquirida no Mercado Spot em 2013

Na contratacdo de 15% de energia em Mercado Spot o consumidor teria um beneficio de
aproximadamente 4,75% (229.477€) comparativamente ao modelo de aquisi¢do verificado em
2013. Os resultados encontram-se disponiveis na Tabela 7.8.

4.834.097,10
4.604.619,59
229.477,51

Beneficio total(€)
Beneficio total liquido (%)

Tabela 7.8 - Beneficio anual para 15% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2013

7.4.2.4 Cenario 4 — 20% Energia adquirida no Mercado Spot em 2013

No nivel de exposicdo maximo apresentado neste estudo, o beneficio anual liquido seria de
aproximadamente 6,35% (307.149€) como se encontra apresentado na Tabela 7.9.

4.834.097,10
4.526.947,75
307.149,35

Beneficio total(€)
Beneficio total liquido (%)

Tabela 7.9 - Beneficio anual para 20% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2013

Neste nivel de exposicdo foi possivel verificar que o beneficio apurado seria superior ao
beneficio obtido na negociacdo do novo contrato em 90,9 pontos percentuais.

7.4.3 Previsao de beneficio em Mercado Spot (2014)

Neste subcapitulo foi realizada uma previsao de beneficio para o ano de 2014 com recurso ao
software @Risk. Na simulacdo, disponivel nos anexos G, H, I e J, foram definidas condicdes
contratuais e modelado o beneficio gerado através de uma distribuicdo de probabilidades
normal. Simultaneamente foi estimado uma variacdo média do preco da eletricidade adquirida
em Mercado Spot.

No que diz respeito a previsdao do consumo, este poderia ser modelado através de uma
distribuicdo de probabilidades normal. Contudo, atendendo a base de dados histérica disponivel
na Tabela 7.1 do subcapitulo 7.3, conclui-se que a variacdo anual do consumo teria uma
influéncia residual no objetivo proposto para este trabalho. Por este motivo, para o ano de 2014
foram considerados os dados de consumo relativos ao ano transato.
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Na Tabela 7.10 encontram-se as condigdes previstas para o contrato de 2014, de acordo com 0s
dados fornecidos pelo consumidor.

Tarifa

Energia Ativa

Poténcia Contratada

Poténcia Horas de Ponta
Energia Reativa 0,00%

Tabela 7.10 - Condic¢des de aquisicdo de energia previstas no contrato com o comercializador em Mercado
Livre para o ano de 2014

Relativamente a previsdo do preco da eletricidade no mercado a curto-prazo, foi estimado um
aumento de 3,5 % face ao valor médio mensal registado em 2013. Este valor encontra-se na
Tabela 7.11.

Tarifa

Energia Mercado Spot

Tabela 7.11 - VVariacéo de preco prevista no Mercado Spot em 2014

Perante as novas condicdes apresentadas pelo comercializador, foi realizada uma anélise
probabilistica de possiveis ganhos ou prejuizos decorrentes da aceitacdo da proposta. De forma
analoga a simulacdo realizada para o ano de 2013, foi calculado o beneficio anual para
diferentes cendrios de aquisicdo de energia. Em complemento, para 2014 foram previstos
intervalos de beneficio e definida a sua probabilidade de ocorréncia.

7.4.3.1 Cenario 1 — 5% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

Através da Tabela 7.12 verificou-se que em 5% de energia adquirida no Mercado Spot, o
beneficio previsto para o ano de 2014 ¢ de 1,51% (73.978€), comparativamente a modalidade
de 100% de volume de energia contratualizada com o comercializador.

4.892.911,66
4.818.933,33
73.978,33

Beneficio (€)

Beneficio anual (%)

Tabela 7.12 - Beneficio anual para 5% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

Definida a distribuicdo de probabilidade normal, ilustrada na Figura 7.4, consultando a
informagdo disponivel na Tabela 7.13, foi possivel verificar uma probabilidade de 98,8% de o
beneficio se situar entre os 0 e 0s 3%. Foi possivel também observar que o risco de ocorréncia
de um beneficio negativo é inferior a 1%, colocando o consumidor numa posi¢éo segura neste
nivel de exposicao.
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Beneficio anual - 5% Mercado Spot

Comparison with RiskNormal(1.51251582,0.5946720621)
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Figura 7.4 - Distribuicéo de probabilidade normal para 5% de aquisi¢do de energia no Mercado Spot

Relativamente aos valores extremos, podera ocorrer um prejuizo de 0,87 pontos percentuais e
um beneficio maximo de 4,08%.

Probabilidade de beneficio Beneficio
< 0% 0-3% > 3% Minimo Maximo
0,60% 98,80% 0,60% -0,87% 4,08%

Tabela 7.13 - Probabilidade de beneficio para 5% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

7.4.3.2 Cenario 2 — 10% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

Na Tabela 7.14 é possivel verificar um beneficio de aproximadamente 3% (147.959€) para 10%
de energia adquirida no Mercado Spot.

4.892.911,66
4.744.952,27
147.959,39

Beneficio (€)

Beneficio anual (%)

Tabela 7.14 - Beneficio anual para 10% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

Neste cenario, embora a probabilidade de ocorréncia de prejuizo seja um valor inferior a 1%,
caso este ocorra podera atingir o valor de -1,82%. Estes valores encontram-se ilustrados na

Figura 7.5.
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Beneficio anual - 10% Mercado Spot
Comparison with RiskNormal(3.025087573,1.189323488)
3,00

-1,8225
7,0951
3,008
1,1783
Vahues 10000

Normal
— (3,025087573;1,185323488
)

Minimum =
Maximum +2
Mean 3,0251
Sed Dev 1,1883

Figura 7.5 - Distribuicéo de probabilidade normal para 10% de aquisi¢ao de energia no Mercado Spot

De acordo com a Tabela 7.15, este cenario podera proporcionar um beneficio superior a 3%
com uma probabilidade de ocorréncia de 50,10%, podendo atingir um méximo de 7,09%.

Probabilidade de beneficio Beneficio
< 0% 0-3% > 3% Minimo Maximo
0,60% 49,40% 50,10% -1,82% 7,09%

Tabela 7.15 - Probabilidade de beneficio para 10% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

7.4.3.3 Cenario 3 - 15% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

Para um nivel de exposicdo de 15% de energia adquirida no mercado de curto-prazo, foi
possivel apurar um beneficio de 4,53% (221.940€), disponivel para consulta na Tabela 7.16.

4.892.911,66
4.670.971,21
Beneficio (€) 221.940,45

Beneficio anual (%) _I

Tabela 7.16 - Beneficio anual para 15% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

A simulacéo realizada, disponivel na Figura 7.6, permitiu concluir que para o nivel de exposi¢do
considerado o intervalo de beneficio, observado com 60,10% de probabilidade de ocorréncia,
situou-se entre 0s 3 e 0s 6%. Neste cenario, conforme os resultados presentes na
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Tabela 7.17, o beneficio maximo possivel atingiu os 11,86% enquanto o prejuizo fixou-se nos

2,20%.

Beneficio anual - 15% Mercado Spot
Comparison with RiskNormal(:
3,00

18,6%

19,4%

0,20

-

(4.537659326,1.783974917)
6,00

213%

20,6%

o

o

Valves 10000

Normal
= (4,537653326;1,783574917
)

Minimum -
Maxmum 4o
Mean 4,5377
Sed Dev 1,7840

Figura 7.6 - Distribuicéo de probabilidade normal para 15% de aquisi¢ao de energia no Mercado Spot

Neste cenario, conforme os resultados presentes na Tabela 7.17, o beneficio maximo possivel
atingiu os 11,86% enquanto o prejuizo fixou-se nos 2,20%.

Probabilidade de beneficio Beneficio
<3% 3-6% > 6% Minimo Maximo
18,60% 60,10% 21,30% -2,20% 11,86%

Tabela 7.17 - Probabilidade de beneficio para 15% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

7.4.3.4 Cenario 4 — 20% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

A simulacéo do cenéario de 20% de energia adquirida em Mercado Spot apresentou um beneficio
liquido anual de aproximadamente 6% (295.921€). Este beneficio encontra-se registado na

Tabela 7.18.
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4.892.911,66
4.596.990,16
295.921,51

Beneficio (€)
Beneficio anual (%)

Tabela 7.18 - Beneficio anual para 20% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014

Neste nivel de exposicdo, ilustrado na Tabela 7.19, o intervalo de beneficio observado com
maior frequéncia situa-se acima dos 6% com uma probabilidade de ocorréncia de 51,30%.
Neste intervalo o consumidor podera obter um beneficio maximo de 15,10%, de acordo com o
apresentado na Figura 7.7.

Beneficio anual - 20% Mercado Spot
Comparison with RiskNormal(6.050231078,2.37862634)
3,00 6,00
102% 8,59 513% |
10,0% o 50,8% +

W eeneficic

Maximum 15,1043

Mean 6,0567
Std Dev 2,3827
Vahes 10000

Normal
— (5,050231078;2,378626246
)

Minimum —e
Maximom o

tean 50502
0,06 54 Dev 23786

0,02

=

4

Figura 7.7 - Distribuicéo de probabilidade normal para 20% de aquisi¢io de energia no Mercado Spot

No que diz respeito a possibilidade de existéncia de prejuizo, este mantém-se abaixo de 1%
com um prejuizo maximo de 3,27%.

Probabilidade de beneficio Beneficio
<3% 3-6% > 6% Minimo Maximo
10,20% 38,50% 51,30% -3,27% 15,10%

Tabela 7.19 - Probabilidade de beneficio para 20% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014
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7.4.4 Previsao de perdas em Mercado Spot (2014)

Neste subcapitulo sdo apresentados os resultados da simulacédo, disponivel nos anexos L, M, N
e O, realizada com base na aplicacdo do método Value-at-Risk, abordado no capitulo 5.

Esta analise permitiu quantificar as maiores perdas ou menores ganhos esperados ao longo de
um determinado intervalo de tempo para determinado grau de confianca, caso ocorra o cenério
mais desfavoravel para o consumidor. Nas simulagdes realizadas foi utilizado um intervalo de
confianca de 95%. Na Tabela 7.20 encontram-se 0s pre¢os mensais resultantes da simulacéo.

-

Prego Spot 2014

Més (€/kWh)
Janeiro 0,0625
Fevereiro 0,0614
Margo 0,0608
Abril 0,0584
Maio 0,0509
Junho 0,0567
Julho 0,0585
Agosto 0,0583
Setembro 0,0626
Outubro 0,0627
Novembro 0,0515
Dezembro 0,0565

Tabela 7.20 - Previsdo de preco de Mercado Spot em 2014 para VaR 95%

7.4.4.2 Cenério 1 — 5% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

Os resultados presentes na Tabela 7.21 revelam um beneficio de 0,764% (37.386,50€) para um
cenario de 5% de energia adquirida no Mercado Spot.

4.892.911,66
4.855.525,17
37.386,50

Beneficio (€)
Beneficio anual (%)

Tabela 7.21 - Beneficio anual com 5% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014 (VaR95%)
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7.4.4.3 Cenario 2 — 10% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

No cenario de 10% de energia adquirida no Mercado Spot, o beneficio fixou-se em
aproximadamente 1,53% (74.775,72€), comparativamente a totalidade de energia adquirida no
comercializador em Mercado Livre. Esta informacéo encontra-se disponivel na Tabela 7.22

4.892.911,66 |

4.818.135,95
74.775,72

Tabela 7.22 - Beneficio anual com 10% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014 (VaR95%)

7.4.4.4 Cenério 3 — 15% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

Para um cenario de 15% de energia adquirida no mercado a curto-prazo, como se pode verificar
na Tabela 7.23, verificou-se a existéncia de um beneficio de 2,29% (112.164,94€).

4.892.911,66 |
4.780.746,72
112.164,94

Tabela 7.23 - Beneficio anual com 15% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014 (VaR95%)

7.4.4.5 Cenério 4 — 20% Energia adquirida no Mercado Spot em 2014

No cenario de maior exposicdo ao risco, de acordo os resultados expostos na Tabela 7.24, o
consumidor podera obter um beneficio de aproximadamente 3% (149.554,16€). Este beneficio
é aproximadamente 50% do beneficio obtido na previsdo realizada para 0 mesmo ano no
subcapitulo 7.4.3.4.

4.892.911,66
4.743.357,50

149.554,16

Tabela 7.24 - Beneficio anual com 20% de energia adquirida em Mercado Spot no ano 2014 (VaR95%)
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7.5 Analise de resultados

Os diferentes cenarios simulados permitem dotar o consumidor de um poder negocial no
estabelecimento do contrato de aquisi¢do de energia com o comercializador em Mercado Livre
(CML). Perante diferentes cenérios, o consumidor consegue quantificar o nivel de exposi¢cdo
ao qual pretende ficar sujeito através de uma postura avessa, neutra ou propensa ao risco.

Em relagdo aos resultados obtidos foi possivel observar que em 2012, ano do primeiro contrato
estabelecido em Mercado Livre, a transicdo ndo se revelou benéfica para o consumidor,
registando um prejuizo de aproximadamente 0,2%. Em contraste, no ano de 2013 a situacéo
inverteu-se proporcionando um beneficio ao consumidor de 6,98 %, comparativamente a tarifa
transitria em vigor no Mercado Regulado. A verificacdo deste beneficio justifica-se pela
revisao das condigdes contratuais propostas ao consumidor, aliado ao agravamento de 3,8% da
tarifa transitoria imposto pela Entidade Reguladora do setor.

No que diz respeito a aquisicdo de energia elétrica, mediante a exposi¢do ao Mercado Spot por
parte do consumidor, caso esta tivesse ocorrido no ano de 2013 verificar-se-ia um beneficio
compreendido entre 1,46% e 6,35%, de acordo com uma variagdo compreendia entre 5 a 20%
do volume de energia contratado no mercado a curto-prazo. Desta forma é possivel afirmar que
de acordo com os precos ocorridos, o consumidor seria beneficiado neste modelo de
comercializagéo.

Em 2014, tendo em consideracdo a previsdo de agravamento do valor médio mensal em 3,5%
do preco da energia transacionada no Mercado Spot, as condi¢des contratuais propostas pelo
comercializador revelam-se desvantajosas para o consumidor. Nas condi¢des apresentadas, 0
consumidor mediante uma variagdo de exposicao de 5 até 20%, o beneficio podera ascender,
embora com uma probabilidade residual, até 15,10%. Relativamente ao prejuizo que se podera
verificar, este podera atingir 3,57% no cenario de maior exposi¢do para as maiores perdas
possiveis.

Desta forma, atendendo ao perfil energético do consumidor e as condi¢des verificadas, a
contratacdo de uma percentagem de energia no mercado a curto-prazo seria benéfica para o
consumidor em analise.

O conhecimento destes cenarios de contratacdo deverd, simultaneamente, ser utilizado pelo
consumidor na renegociacdo das condic¢des contratuais propostas pelo comercializador para o
ano de 2014. Relativamente aos valores em negociacdo, devera ser conseguido um valor mais
atrativo no preco da componente da energia ativa, agravada em 2 pontos percentuais face a
2013.
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Capitulo 8 — Conclusdes e desenvolvimentos futuros

A liberalizacdo do setor elétrico veio dar maior énfase a forma como se negoceia a energia
elétrica nos mercados. Desde 0 mercado organizado diario, ao mercado de futuros com varios
prazos, a contratos bilaterais, os diversos agentes intervenientes debatem-se com a necessidade
de definir a melhor estratégia por forma otimizar o seu negdcio para o0 maior lucro e menor
risco.

Neste trabalho a gestdo de risco foi composta por duas fases, consistindo a primeira na
identificacdo dos fatores de risco que estdo na base da contratacdo de energia elétrica. No caso
do consumidor, o principal risco diz respeito a volatilidade de precos que ocorrem no Mercado
Spot, definindo-se ao longo do trabalho diferente cenérios de exposicdo para este tipo de
mercado. A segunda fase consistiu na medicdo ou avaliagdo do risco onde séo utilizados
diferentes métodos. Um dos mais conhecidos métodos dos mercados financeiros e que,
posteriormente, passou a ser utilizado nos mercados de eletricidade é o Value at Risk (VaR)
utilizado neste Trabalho de Projeto com o auxilio do software @Risk Palisade.

Os resultados obtidos no estudo de caso permitiram apurar quais os beneficios que advieram da
transi¢do voluntaria para o Mercado Livre, assim como verificar os possiveis beneficios na
aquisicdo de uma percentagem de energia no Mercado Spot, dependendo do nivel de risco que
o0 consumidor esta disposto a correr.

Futuramente, este Trabalho de Projeto podera ser complementado com a utilizacdo do método
Conditional Value at Risk (CVaR) de forma a quantificar potenciais perdas superiores ao valor
do VaR. E também possivel executar uma analise de risco mediante a correlagio da distribuico
normal e log-normal, utilizadas no estudo de caso abordado no capitulo 7, em simultaneo com
a influéncia das condicGes climatéricas sobre a variacdo do preco da energia elétrica no
Mercado Organizado.

Por fim, este trabalho permitiu adquirir um vasto conhecimento sobre modelos de
comercializacdo de energia elétrica, desenvolvendo importantes valéncias na area da gestéo de
risco, cada vez mais em foco nos mercados de commodities. O software @Risk Palisade
revelou-se uma ferramenta de enorme utilidade, cuja aplicacdo podera passar por inimeros
setores de atividade.
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ANEXO A - Comparacéao entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2012

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
TVCE 2012 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Ponta 0,1191| 653.266,00 77.803,98 0,1191| 626.864,00 74.659,50 0,1191] 602.530,00 71.761,32 0,1229| 343.653,00 42.234,95
§ Cheia 0,0911(1.713.670,00] 156.115,34 0,091111.651.916,00] 150.489,55 0,0911]1.837.277,00( 167.375,93 0,0937(1.714.356,00| 160.635,16
:l°: vazio normal 0,0579(1.197.152,00 69.315,10 0,0579]1.073.268,00 62.142,22 0,0579]1.166.829,00 67.559,40 0,0602|1.367.934,00 82.349,63
supervazio 0,0541| 681.945,00 36.893,22 0,0541| 638.528,00 34.544,36 0,0541] 685.122,00 37.065,10 0,056 661.323,00 37.034,09
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
-% .g Indutiva 0,0226| 461.121,00 10.421,33 0,0226| 519.748,00 11.746,30 0,0226] 559.100,00 12.635,66 0,0226| 446.710,00 10.095,65
o & .
& 2 Capacitiva 0,0169 0 0,00 0,0169 0,00 0,00 0,0169 0,00 0,00 0,0169 3,00 0,05
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més
Termo Tarifario Fixo - - - - - - - -
48,06 48,06 48,06 48,06
Horas Ponta
=) 8,983 5.944,00 53.394,95 8,983 5.970,00 53.628,51 8,983 6.025,00 54.122,58 8,983 6.029,00 54.158,51
'_
Contratada
1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10
TOTAL CUR 2012 (s/IVA) 416.984,09 400.250,61 423.560,15 399.548,19
TOTAL CML 2012 (S/IVA) 418.662,53 395.496,49 424.883,35 401.567,42
Beneficio (€) -1.678,44 4.754,12 -1.323,20 -2.019,23

Beneficio Liquido (%)

Tabela 1 — Comparacéo entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2012 (Janeiro - Abril)

73




Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo 1 1 11 11
Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kwWh € €/kWh kwWh € €/kWh kwWh €
Ponta 0,1229| 398.621,00 48.990,52 0,1229| 353.814,00 43.483,74 0,1229] 392.665,00 48.258,53 0,1229| 391.154,00 48.072,83
§ Cheia 0,0937(1.969.814,00( 184.571,57 0,0937|1.795.516,00| 168.239,85 0,0937(1.931.785,00( 181.008,25 0,0937(1.929.077,00( 180.754,51
:Io: vazio normal 0,0602(1.190.026,00 71.639,57 0,0602]1.204.925,00 72.536,49 0,0602]1.163.745,00 70.057,45 0,0602]1.171.287,00 70.511,48
supervazio 0,056| 675.870,00 37.848,72 0,056| 638.523,00 35.757,29 0,056] 659.690,00 36.942,64 0,056| 662.313,00 37.089,53
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
,a o Indutiva 0,0226| 445.240,00 10.062,42 0,0226| 388.001,00 8.768,82 0,0226] 419.583,00 9.482,58 0,0226| 418.868,00 9.466,42
g g Capacitiva
0,0169 0 0,00 0,0169 8,00 0,14 0,0169 0,00 0,00 0,0169 21,00 0,35
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més
Termo Tarifario Fixo - - 48,06 - - 48,06 - - 48,06 - - 48,06
=) Horas Ponta 8,983 6.040,00 54.257,32 8,983 5.897,00 52.972,75 8,983 5.949,00 53.439,87 8,983 5.927,00 53.242,24
= Contratada 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10
TOTAL CUR 2012 (s/IVA) 420.410,28 394.799,23 412.229,47 412.177,52
TOTAL CML 2012 (S/IVA) 418.411,74 393.933,42 410.361,48 410.605,15
Beneficio (€) 1.998,54 865,81 1.867,99 1.572,37

Beneficio Liquido (%)

Tabela 2 — Comparagéo entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2012 (Maio - Agosto)
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Més Setembro Outubro Novembro Dezembro
Periodo 11 \% \% \%
TVCE 2012 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kwWwh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Ponta 0,1229| 355.719,00 43.717,87 0,1191| 421.887,00 50.246,74 0,1191| 607.082,00 72.303,47 0,1191| 584.233,00 69.582,15
§ Cheia 0,0937(1.810.736,00| 169.665,96 0,0911(1.892.645,00| 172.419,96 0,0911(1.602.251,00| 145.965,07 0,0911|1.509.802,00| 137.542,96
:g vazio normal 0,0602(1.203.962,00 72.478,51 0,05791.165.828,00 67.501,44 0,0579(1.155.802,00 66.920,94 0,0579(1.400.843,00 81.108,81
supervazio 0,056] 639.776,00 35.827,46 0,0541| 666.493,00 36.057,27 0,0541| 641.833,00 34.723,17 0,0541| 668.236,00 36.151,57
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
-S}, .g Indutiva 0,0226| 445.370,00 10.065,36 0,0226| 593.933,00 13.422,89 0,0226| 394.423,00 8.913,96 0,0226( 356.914,00 8.066,26
3 B .
g 2 Capacitiva 0,0169 0 0,00 0,0169 0,00 0,00 0,0169 0,00 0,00 0,0169 3,00 0,05
€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més
Termo Tarifario Fixo - - - - - - - -
48,06 48,06 48,06 48,06
Horas Ponta
=) 8,983 5.929,00 53.260,21 8,983 5.860,00 52.640,38 8,983 5.782,00 51.939,71 8,983 5.842,00 52.478,69
'—
Contratada
1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10 1,397 9.300,00 12.992,10
TOTAL CUR 2012 (s/IVA) 398.055,53 405.328,84 393.806,46 397.970,64
TOTAL CML 2012 (S/IVA) 395.742,70 409.646,33 396.403,79 409.913,48
Beneficio (€) 2.312,83 -4.317,49 -2.597,33 -11.942,84

Beneficio Liquido (%)

Tabela 3 — Comparagéo entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2012 (Setembro - Dezembro)
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ANEXO B - Comparacéao entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2013

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | 1
VST Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kwWh kWh € €/kWh kWh €
Ponta 0,1252| 650.817,00 81.482,29 0,1252]| 598.123,00 74.885,00 0,1252| 597.069,00 74.753,04 0,1286| 384.251,00 49.414,68
§ Cheia 0,0969(1.705.680,00f 165.280,39 0,0969(1.583.703,00| 153.460,82 0,0969|1.616.080,00( 156.598,15 0,0995(1.898.181,00| 188.869,01
:Io: vazio normal 0,064411.183.251,00 76.201,36 0,0644]1.054.742,00 67.925,38 0,0644]11.347.312,00 86.766,89 0,0669(1.187.225,00 79.425,35
supervazio 0,0586| 669.318,00 39.222,03 0,0586| 614.609,00 36.016,09 0,0586| 672.232,00 39.392,80 0,0624| 657.788,00 41.045,97
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% g Indutiva 0,0234| 399.124,00 9.339,50 0,0234| 380.055,00 8.893,29 0,0234| 383.043,00 8.963,21 0,0234| 403.299,00 9.437,20
o .
g < Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW £/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw £/més €/kW.més kW €/més
Termo Tarifario Fixo - - - - - - - -
47,20 47,20 47,20 47,20
Horas Ponta
3 9,289 5.917,00 54.963,01 9,289 5.981,00 55.557,51 9,289 5.971,00 55.464,62 9,289 6.099,00 56.653,61
'—
Contratada
1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40
TOTAL CUR 2013 (s/IVA) 440.002,19 410.251,69 435.452,30 438.359,42
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 412.792,50 377.810,44 412.516,01 402.961,31
Beneficio (€) 27.209,69 32.441,25 22.936,29 35.398,11

Beneficio Liquido (%)

Tabela 4 — Comparacéo entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2013 (Janeiro - Abril)
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Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo Il 1 11 11
VRAHE) Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Ponta 0,1286| 395.130,00 50.813,72 0,1286| 342.806,00 44.084,85 0,1286| 416.589,00 53.573,35 0,1286| 376.253,00 48.386,14
rﬁ Cheia 0,099511.928.061,00( 191.842,07 0,0995]1.750.793,00| 174.203,90 0,0995|2.066.864,00( 205.652,97 0,0995]|1.913.024,00| 190.345,89
:I? vazio normal 0,0669]1.174.396,00 78.567,09 0,0669(1.324.225,00 88.590,65 0,0669]1.113.243,00 74.475,96 0,0669( 1.250.636,00 83.667,55
supervazio 0,0624| 665.800,00 41.545,92 0,0624| 654.438,00 40.836,93 0,0624| 681.996,00 42.556,55 0,0624| 674.977,00 42.118,56
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
:% o Indutiva 0,0234| 446.854,00 10.456,38 0,0234| 420.036,00 9.828,84 0,0234| 492.163,00 11.516,61 0,0234| 453.600,00 10.614,24
E § Capacitiva
0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
Termo Tarifario Fixo - - 47,20 - - 47,20 - - 47,20 - - 47,20
= Horas Ponta 9,289 5.987,00 55.613,24 9,289 6.014,14 55.865,35 9,289 6.037,52 56.082,52 9,289 5.972,27 55.476,42
= Contratada 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40
TOTAL CUR 2013 (s/IVA) 442.352,26 426.924,27 457.371,56 444.122,39
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 407.433,07 395.128,18 418.781,90 410.418,67
Beneficio (€) 34.919,19 31.796,09 38.589,66 33.703,72

Beneficio Liquido (%)

Tabela 5 — Comparagéo entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2013 (Maio - Agosto)
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Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \% \% v
TVCE 2013 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Ponta 0,1286| 377.527,00 48.549,97 0,1252| 453.529,00 56.781,83 0,1252| 584.786,00 73.215,21 0,1252 550.000,00 68.860,00
@ Cheia 0,0995/1.879.274,00( 186.987,76 0,096911.967.516,00( 190.652,30 0,0969]1.584.001,00( 153.489,70 0,0969| 1.500.000,00{ 145.350,00
:I? vazio normal 0,0669|1.172.776,00 78.458,71 0,064411.081.935,00 69.676,61 0,064411.213.725,00 78.163,89 0,0644] 1.400.000,00 90.160,00
supervazio 0,0624( 651.929,00( 40.680,37 0,0586| 671.597,00 39.355,58 0,0586( 644.472,00 37.766,06 0,0586( 650.000,00 38.090,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
= S Indutiva 0,0234( 450.700,00 10.546,38 0,0234| 342.139,00 8.006,05 0,0234( 288.124,00 6.742,10 0,0234( 355.000,00 8.307,00
o ® .
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25 0,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
£/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més
Termo Tarifario Fixo - - - - - - - -
47,20 47,20 47,20 47,20
Horas Ponta
3 9,289 5.992,49 55.664,24 9,289 5.889,99 54.712,12 9,289 5.847,86 54.320,77 9,289 5.800,00 53.876,20
'—
Contratada
1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40 1,448 9.300,00 13.466,40
TOTAL CUR 2013 (s/IVA) 434.401,04 432.699,35 417.212,44 418.156,80
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 398.253,92 409.246,72 393.509,48 395.244,90
Beneficio (€) 36.147,12 23.452,63 23.702,96 22.911,90

Beneficio Liquido (%)

Tabela 6 — Comparagdo entre TVCF do Mercado Regulado e Tarifa do Comercializador em Mercado Livre em 2013 (Setembro - Dezembro)
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ANEXO C - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013

- 5%
Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | 1
CML 2013 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0823] 3.998.612,70| 329.178,40 0,0824] 3.658.618,15| 301.544,52 0,0817(4.021.058,35 328.456,75| 0,0817|3.921.072,75| 320.372,13
Energia M. spot (5%) 0,0485 210.453,30 10.213,30 0,0437 192.558,85 8.422,52 0,0228| 211.634,65 4.829,50( 0,0161| 206.372,25 3.318,47
9 Ponta 0,0268 32.540,85 872,09 0,0268 29.906,15 801,48 0,0268 29.853,45 800,07| 0,0266 19.212,55 511,05
wv
§ g Cheia 0,0236 85.284,00 2.012,70 0,0236 79.185,15 1.868,77 0,0236 80.804,00 1.906,97( 0,0237 94.909,05 2.249,34
4 & Vazio Normal 0,0150 59.162,55 887,44 0,015 52.737,10 791,06 0,015 67.365,60 1.010,48( 0,0151 59.361,25 896,35
1 Super Vazio 0,0144 33.465,90 481,91 0,0144 30.730,45 442,52 0,0144 33.611,60 484,01| 0,0148 32.889,40 486,76
kvarh Custo kvarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
Z,—']J ‘2" Sn Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0| 403.299,00 0,00
2835 -
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00| 0,0176 0,00 0,00
go g § Indutiva 0,0234 19956,2 466,98 0,0234 19002,75 444,66 0,0234 19152,15 448,16| 0,0234 20164,95 471,86
[T
c Yy
w o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00| 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més és kw €/més
é Horas Ponta 8,9180 5.917,00 52.767,65 8,0559 5.981,00 48.182,40 8,9182 5.971,00 53.250,79| 8,6313 6.099,00( 52.642,39
(%]
% Contratada 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,3132 9.300,00 12.212,76 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,9180 296,07 2.640,33 8,0559 299,05 2.409,12 8,9182 298,55 2.662,54| 8,6313 304,95 2.632,12
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 412.792,50 377.810,44 412.516,01 402.961,31
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 407.761,41 372.301,57 402.045,47 391.401,34
Beneficio (€) 5.031,09 5.508,87 10.470,54 11.559,97
Beneficio Liquido (%) [ 1] [ 158] [ 2s3] [ 2s69]

Tabela 7 - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cdo de energia no Mercado Spot 2013 - 5% (Janeiro - Abril)
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Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo 1] I 1] ]
VLSE Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kwWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0818| 3.955.217,65| 323.491,08 0,0811] 3.868.648,90( 313.628,15 0,0821|4.064.757,40| 333.843,09( 0,0815]|4.004.145,50| 326.450,89
Energia M. spot (5%) 0,0433 208.169,35 9.003,32 0,0417 203.613,10 8.490,67 0,0514| 213.934,60 10.996,24( 0,0481] 210.744,50| 10.141,03
9 Ponta 0,0266 19.756,50 525,52 0,0266 17.140,30 455,93 0,0266 20.829,45 554,06 0,0266 18.812,65 500,42
§ g Cheia 0,0237 96.403,05 2.284,75 0,0237 87.539,65 2.074,69 0,0237| 103.343,20 2.449,23( 0,0237 95.651,20 2.266,93
g & Vazio Normal 0,0151 58.719,80 886,67 0,0151 66.211,25 999,79 0,0151 55.662,15 840,50| 0,0151 62.531,80 944,23
.‘3 Super Vazio 0,0148 33.290,00 492,69 0,0148 32.721,90 484,28 0,0148 34.099,80 504,68| 0,0148 33.748,85 499,48
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% .‘2" Indutiva O 446.854,00 0,00 O 420.036,00 0,00 0 492.163,00 0,00 0 453.600,00 0,00
E:: § Capacitiva 0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
o S
%0 .czu §_ Indutiva 0,0234 22.342,70 522,82 0,0234 21.001,80 491,44 0,0234 24.608,15 575,83] 0,0234 22.680,00 530,71
& § ? Capacitiva
“ 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.m
€/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més és kw €/més
§_ Horas Ponta 8,9184 5.987,00( 53.394,64 8,6310 6.014,14| 51.908,05 8,9187 6.037,52| 53.846,85( 8,9187 5.972,27| 53.264,88
é Contratada 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10 1,4539 9.300,00 13.521,27( 1,4539 9.300,00| 13.521,27
© Horas Ponta - Mspot 8,9184 299,35| 2.669,73| 18,6310 300,71 2.595,40 18,9187 301,88  2.692,34| 89187 298,61 2.663,24
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 407.433,07 395.128,18 418.781,90 410.418,67
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 401.453,27 389.022,84 414.439,41 405.456,60
Beneficio (€) 5.979,80 6.105,34 4.342,49 4.962,07
Beneficio Liquido (% [ 1468 [ wsas] [ w037 [ 1209]

Tabela 8 - Comparacao entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cdo de energia no Mercado Spot 2013 - 5% (Maio - Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \% 1V \%
LS Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwh €
Energia Ativa CML 0,0817|3.877.430,70| 316.775,24 0,0822]3.965.848,15| 326.033,51 0,0819]3.825.634,80| 313.452,88| 0,0819(3.895.000,00| 318.856,09
Energia M. spot (5%) 0,0507| 204.075,30 10.342,54 0,0516| 208.728,85 10.766,23 0,0421] 201.349,20 8.476,80| 0,0459]| 205.000,00 9.417,70
2 Ponta 0,0266 18.876,35 502,11 0,0268 22.676,45 607,73 0,0268 29.239,30 783,61 0,0268 27.500,00 737,00
1%
iﬁ é Cheia 0,0237 93.963,70 2.226,94 0,0236 98.375,80 2.321,67 0,0236 79.200,05 1.869,12| 0,0236 75.000,00 1.770,00
o & Vazio Normal 0,0151 58.638,80 885,45 0,015 54.096,75 811,45 0,015 60.686,25 910,29 0,015 70.000,00 1.050,00
flad Super Vazio 0,0148 32.596,45 482,43 0,0144 33.579,85 483,55 0,0144 32.223,60 464,02 0,0144 32.500,00 468,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% _‘2" il Indutiva 0 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0 288.124,00 0,00 0| 355.000,00 0,00
v ® 5 .
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25/ 10,0176 63,00 1,11| 0,0176 0,00 0,00
'§> ,g § Indutiva 0,0234 22535 527,32 0,0234 17106,95 400,30 0,0234 14406,2 337,11 0,0234 17750 415,35
[T
cC .y
wos 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00[ 0,0176 0,00 0,00
s kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més s kw €/més
§_ Horas Ponta 8,6310 5.992,49 51.721,20 8,9187 5.889,99 52.531,03 8,6310 5.847,86 50.472,88| 8,6310 5.800,00 50.059,82
(%]
% Contratada 1,407 9.300,00 13.085,10 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10 1,407 9.300,00 13.085,10
o
Horas Ponta - Mspot 8,6310 299,62 2.586,06 8,9187 294,50 2.626,55 8,6310 292,39 2.523,64( 38,6310 275,00 2.373,53
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 398.253,92 409.246,72 393.509,48 395.244,90
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 393.962,26 404.851,45 387.329,28 393.485,54
Beneficio (€) 4.291,66 4.395,27 6.180,20 1.759,36

Tabela 9 - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013 - 5% (Setembro - Dezembro)

83




84



ANEXO D - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013

Beneficio Liquido (%)

Tabela 10 - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013 - 10% (Janeiro - Abril)
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—10%
Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
cML 2013 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0823|3.788.159,40( 311.853,22 0,0824] 3.466.059,30| 285.673,75 0,0817]3.809.423,70| 311.169,56 0,0817(3.714.700,50( 303.510,44
Energia M. spot (10%) 0,0485| 420.906,60 20.426,60 0,0437 385.117,70 16.845,05 0,0228]| 423.269,30 9.659,01 0,0161| 412.744,50 6.636,93
o] Ponta 0,0268 65.081,70 1.744,19 0,0268 59.812,30 1.602,97 0,0268 59.706,90 1.600,14 0,0266 38.425,10 1.022,11
w
§ _qg Cheia 0,0236] 170.568,00 4.025,40 0,0236 158.370,30 3.737,54 0,0236] 161.608,00 3.813,95 0,0237] 189.818,10 4.498,69
o & Vazio Normal 0,0150| 118.325,10 1.774,88 0,015 105.474,20 1.582,11 0,015 134.731,20 2.020,97 0,0151| 118.722,50 1.792,71
iy Super Vazio 0,0144 66.931,80 963,82 0,0144 61.460,90 885,04 0,0144 67.223,20 968,01 0,0148 65.778,80 973,53
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
'go _‘2“ il Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0| 403.299,00 0,00
T w5 s
g 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
g}::z: § Indutiva 0,0234 39912,4 933,95 0,0234 38005,5 889,33 0,0234 38304,3 896,32 0,0234 40329,9 943,72
v © .
5 &= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
‘g Horas Ponta 8,9180 5.917,00 52.767,65 8,0559 5.981,00( 48.182,40 8,9182 5.971,00f 53.250,79 8,6313 6.099,00( 52.642,39
(%]
% Contratada 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,3132 9.300,00f 12.212,76 1,4539 9.300,00f 13.521,27 1,407 9.300,00| 13.085,10
© Horas Ponta - Mspot 8,9180 592,14 5.280,66 8,0559 598,10 4.818,24 8,9182 597,10 5.325,08 8,6313 609,90 5.264,24
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 412.792,50 377.810,44 412.516,01 402.961,31
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 402.730,32 366.792,71 391.574,94 379.841,37
Beneficio (€) 10.062,18 11.017,73 20.941,07 23.119,94




Beneficio Liquido (%)

Tabela 11 - Comparacdo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cdo de energia no Mercado Spot 2013 - 10% (Maio — Agosto)
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Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo 1 I I Il
LA Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kwWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0818]3.747.048,30| 306.465,24 0,0811| 3.665.035,80| 297.121,40 0,0821)3.850.822,80( 316.272,40 0,0815]3.793.401,00( 309.269,27
Energia M. spot (10%) 0,0433] 416.338,70 18.006,65 0,0417| 407.226,20 16.981,33 0,0514]| 427.869,20 21.992,48 0,0481] 421.489,00 20.282,05
Q Ponta 0,0266 39.513,00 1.051,05 0,0266 34.280,60 911,86 0,0266 41.658,90 1.108,13 0,0266 37.625,30 1.000,83
§ _q;.} Cheia 0,0237| 192.806,10 4.569,50 0,0237 175.079,30 4.149,38 0,0237| 206.686,40 4.898,47 0,0237| 191.302,40 4.533,87
S & Vazio Normal 0,0151| 117.439,60 1.773,34 0,0151 132.422,50 1.999,58 0,0151] 111.324,30 1.681,00 0,0151] 125.063,60 1.888,46
E Super Vazio 0,0148 66.580,00 985,38 0,0148 65.443,80 968,57 0,0148 68.199,60 1.009,35 0,0148 67.497,70 998,97
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
.g’ o Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 0| 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00
g ? Capacitiva
0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
o S
2 o © Indutiva 0,0234 44.685,40 1.045,64 0,0234 42.003,60 982,88 0,0234 49.216,30 1.151,66 0,0234 45.360,00 1.061,42
'-% E & Capacitiva
= 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kW €/més
*é Horas Ponta 8,9184 5.987,00 53.394,64 8,6310 6.014,14 51.908,05 8,9187 6.037,52 53.846,85 8,9187 5.972,27 53.264,88
2 Contratada 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,4539 9.300,00 13.521,27
g Horas Ponta - Mspot 8,9184 598,70 5.339,46 8,6310 601,41 5.190,81 8,9187 603,75 5.384,69 8,9187 597,23 5.326,49
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 407.433,07 395.128,18 418.781,90 410.418,67
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 395.473,47 382.917,49 410.096,92 400.494,53
Beneficio (€) 11.959,60 12.210,69 8.684,98 9.924,14




Beneficio Liquido (%)

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*estimativa)
Periodo 11 [\ \% \%
LS Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kwh € €/kWh kwWh € €/kWh kWh €

Energia Ativa CML 0,0817|3.673.355,40( 300.102,86 0,0822]3.757.119,30( 308.873,85 0,0819(3.624.285,60( 296.955,36( 0,0819| 3.690.000,00( 302.074,19
Energia M. spot (10%) 0,0507| 408.150,60 20.685,07 0,0516| 417.457,70 21.532,47 0,0421| 402.698,40 16.953,60( 0,0459| 410.000,00 18.835,40
2 Ponta 0,0266 37.752,70 1.004,22 0,0268 45.352,90 1.215,46 0,0268 58.478,60 1.567,23 0,0268 55.000,00 1.474,00
§ é Cheia 0,0237| 187.927,40 4.453,88 0,0236( 196.751,60 4.643,34 0,0236| 158.400,10 3.738,24| 0,0236 150.000,00 3.540,00
& & Vazio Normal 0,0151| 117.277,60 1.770,89 0,015 108.193,50 1.622,90 0,015 121.372,50 1.820,59 0,015 140.000,00 2.100,00
.‘E Super Vazio 0,0148 65.192,90 964,85 0,0144 67.159,70 967,10 0,0144 64.447,20 928,04] 0,0144 65.000,00 936,00

kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
'gn g 3' Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0| 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0| 355.000,00 0,00
..% § e Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25 0,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
'% g g Indutiva 0,0234 45070 1.054,64 0,0234 342139 800,61 0,0234 28812,4 674,21 0,0234 35500 830,70
b § > Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00

£/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més  |[€/kW.més kW €/més s kw €/més
é Horas Ponta 8,6310 5.992,49 51.721,20 8,9187 5.889,99 52.531,03 8,6310 5.847,86 50.472,88| 8,6310 5.800,00 50.059,82
é Contratada 1,407 9.300,00 13.085,10 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10 1,407 9.300,00 13.085,10
© Horas Ponta - Mspot 8,9184 572,03 5.101,59 8,6310 795,66 6.867,38 8,9187 847,52 7.558,74| 8,9187 873,02 7.786,17
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 398.253,92 409.246,72 393.509,48 395.244,90
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 389.741,12 398.841,89 378.637,62 385.149,05

Beneficio (€) 8.512,80 10.404,83 14.871,86 10.095,85

Tabela 12 - Comparacdo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢do de energia no Mercado Spot 2013 - 10% (Setembro — Dezembro)
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ANEXO E - Comparacao entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cdo de energia no Mercado Spot 2013

Beneficio Liquido (%)

- 15%
Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
ML 2013 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0823]13.577.706,10( 294.528,04 0,082413.273.500,45| 269.802,99 0,0817]3.597.789,05| 293.882,36 0,0817(3.508.328,25| 286.648,75
Energia M. spot (15%) 0,0485| 631.359,90( 30.639,90 0,0437| 577.676,55| 25.267,57 0,0228| 634.903,95| 14.488,51 0,0161| 619.116,75 9.955,40
2 Ponta 0,0268 97.622,55 2.616,28 0,0268 89.718,45 2.404,45 0,0268 89.560,35 2.400,22 0,0266 57.637,65 1.533,16
(%]
E é Cheia 0,0236| 255.852,00 6.038,11 0,0236| 237.555,45 5.606,31 0,0236| 242.412,00 5.720,92 0,0237| 284.727,15 6.748,03
o & Vazio Normal 0,0150| 177.487,65 2.662,31 0,015 158.211,30 2.373,17 0,015| 202.096,80 3.031,45 0,0151| 178.083,75 2.689,06
e Super Vazio 0,0144| 100.397,70 1.445,73 0,0144 92.191,35 1.327,56 0,0144| 100.834,80 1.452,02 0,0148 98.668,20 1.460,29
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
g}, 'g 31 Indutiva 0| 399.124,00 0,00 0| 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0| 403.299,00 0,00
S %3 L
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'% S % Indutiva 0,0234 59868,6 1.400,93 0,0234 57008,25 1.333,99 0,0234 57456,45 1.344,48 0,0234 60494,85 1.415,58
o w® ©
(=) ..
W= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  [€/kW.més kw €/més  [€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,9180 5.917,00| 52.767,65 8,0559 5.981,00| 48.182,40 8,9182 5.971,00| 53.250,79 8,6313 6.099,00 52.642,39
w
g Contratada 1,4539 9.300,00| 13.521,27 1,3132 9.300,00| 12.212,76 1,4539 9.300,00| 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10
O
Horas Ponta - Mspot 8,9180 888,20 7.920,98 8,0559 897,15 7.227,36 8,9182 895,65 7.987,62 8,6313 914,85 7.896,36
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 412.792,50 377.810,44 412.516,01 402.961,31
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 397.699,23 361.283,84 381.104,40 368.281,40
Beneficio (€) 15.093,27 16.526,60 31.411,61 34.679,91

Tabela 13 - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013 - 15% (Janeiro - Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo I I 11 11
TYILAGHE Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kwWh € €/kWh kwWh € €/kWh kwh € €/kWh kWh €

Energia Ativa CML 0,0818]3.538.878,95( 289.439,39 0,0811]3.461.422,70( 280.614,66 0,0821]3.636.888,20( 298.701,71 0,0815]3.582.656,50( 292.087,64
Energia M. spot (15%) 0,0433]| 624.508,05( 27.009,97 0,0417| 610.839,30( 25.472,00 0,0514| 641.803,80( 32.988,72 0,0481] 632.233,50 30.423,08
2 Ponta 0,0266 59.269,50 1.576,57 0,0266 51.420,90 1.367,80 0,0266 62.488,35 1.662,19 0,0266 56.437,95 1.501,25
g § Cheia 0,0237] 289.209,15 6.854,26 0,0237] 262.618,95 6.224,07 0,0237] 310.029,60 7.347,70 0,0237] 286.953,60 6.800,80
o & Vazio Normal 0,0151| 176.159,40 2.660,01 0,0151| 198.633,75 2.999,37 0,0151| 166.986,45 2.521,50 0,0151| 187.595,40 2.832,69
.‘E Super Vazio 0,0148 99.870,00 1.478,08 0,0148 98.165,70 1.452,85 0,0148( 102.299,40 1.514,03 0,0148( 101.246,55 1.498,45

kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
e Indutiva 0 446.854,00 0,00 0 420.036,00 0,00 0| 492.163,00 0,00 0 453.600,00 0,00

g ? Capacitiva

0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
é’ % ?‘-3 Indutiva 0,0234 67.028,10 1.568,46 0,0234 63.005,40 1.474,33 0,0234 73.824,45 1.727,49 0,0234 68.040,00 1.592,14
G =2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00

€/kW.més kw €/més |€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
:% Horas Ponta 8,9184 5.987,00( 53.394,64 8,6310 6.014,14 51.908,05 8,9187 6.037,52 53.846,85 8,9187 5.972,27| 53.264,88
g Contratada 1,4539 9.300,00( 13.521,27 1,407 9.300,00( 13.085,10 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,4539 9.300,00( 13.521,27
O Horas Ponta - Mspot 8,9184 898,05 8.009,20 8,6310 902,12 7.786,21 8,9187 905,63 8.077,03 8,9187 895,84 7.989,73
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 407.433,07 395.128,18 418.781,90 410.418,67
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 389.493,67 376.812,15 405.754,43 395.532,46

Beneficio (€) 17.939,40 18.316,03 13.027,47 14.886,21

Tabela 14 - Comparacdo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cdo de energia no Mercado Spot 2013 - 15% (Maio — Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

91

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \% v 1\
con Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0817]3.469.280,10 283.430,48 0,082213.548.390,45| 291.714,19 0,0819]3.422.936,40| 280.457,84 0,0819(3.485.000,00( 285.292,29
Energia M. spot (15%) 0,0507| 612.225,90 31.027,61 0,0516| 626.186,55| 32.298,70 0,0421| 604.047,60| 25.430,40 0,0459| 615.000,00| 28.253,10
9 Ponta 0,0266 56.629,05 1.506,33 0,0268 68.029,35 1.823,19 0,0268 87.717,90 2.350,84 0,0268 82.500,00 2.211,00
wv
g g Cheia 0,0237| 281.891,10 6.680,82 0,0236| 295.127,40 6.965,01 0,0236| 237.600,15 5.607,36 0,0236| 225.000,00 5.310,00
) & Vazio Normal 0,0151| 175.916,40 2.656,34 0,015 162.290,25 2.434,35 0,015 182.058,75 2.730,88 0,015| 210.000,00 3.150,00
iy Super Vazio 0,0148 97.789,35 1.447,28 0,0144] 100.739,55 1.450,65 0,0144 96.670,80 1.392,06 0,0144 97.500,00 1.404,00
kvarh Custo kvarh Custo kvarh Custo kVarh Custo
-% ‘2“ 31 Indutiva 0 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
9 ® 35 .
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25| 10,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
%:2: § Indutiva 0,0234 67605 1.581,96 0,0234 51320,85 1.200,91 0,0234 43218,6 1.011,32 0,0234 53250 1.246,05
v © .
cC Y.
o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 10,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més [€/kW.més kW €/més  [€/kW.més kW €/més
§_ Horas Ponta 8,6310 5.992,49 51.721,20 8,9187 5.889,99| 52.531,03 8,6310 5.847,86| 50.472,88 8,6310 5.800,00| 50.059,82
(%]
g Contratada 1,407 9.300,00 13.085,10 1,4539 9.300,00( 13.521,27 1,407 9.300,00| 13.085,10 1,407 9.300,00| 13.085,10
O
Horas Ponta - Mspot 8,9184 858,04 7.652,39 8,6310 1.193,50| 10.301,08 8,9187 1.271,27| 11.338,11 8,9187 1.309,52| 11.679,25
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 398.253,92 409.246,72 393.509,48 395.244,90
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 385.484,73 393.639,47 371.201,68 378.332,11
Beneficio (€) 12.769,19 15.607,25 22.307,80 16.912,79

Tabela 15 - Comparacédo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢cdo de energia no Mercado Spot 2013 - 15% (Setembro — Dezembro)
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ANEXO F - Comparacao entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013

Beneficio Liquido (%)

—20%
Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | 1
cml2013 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0823]3.367.252,80( 277.202,86 0,0824(3.080.941,60( 253.932,22 0,0817(3.386.154,40( 276.595,16 0,0817|3.301.956,00( 269.787,06
Energia M. spot (20%) 0,0485| 841.813,20( 40.853,19 0,0437| 770.235,40| 33.690,10 0,0228| 846.538,60| 19.318,01 0,0161] 825.489,00 13.273,86
o] Ponta 0,0268| 130.163,40 3.488,38 0,0268| 119.624,60 3.205,94 0,0268( 119.413,80 3.200,29 0,0266 76.850,20 2.044,22
(%]
§ é Cheia 0,0236] 341.136,00 8.050,81 0,0236| 316.740,60 7.475,08 0,0236( 323.216,00 7.627,90 0,0237| 379.636,20 8.997,38
£ & Vazio Normal 0,0150| 236.650,20 3.549,75 0,015| 210.948,40 3.164,23 0,015| 269.462,40 4.041,94 0,0151| 237.445,00 3.585,42
© Super Vazio 0,0144| 133.863,60 1.927,64 0,0144| 122.921,80 1.770,07 0,0144( 134.446,40 1.936,03 0,0148| 131.557,60 1.947,05
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
{,—‘}, .‘2" § Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0 383.043,00 0,00 0| 403.299,00 0,00
g ® 5 .
& & Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'ga ,g § Indutiva 0,0234 79824,8 1.867,90 0,0234 76011 1.778,66 0,0234 76608,6 1.792,64 0,0234 80659,8 1.887,44
[T
C o P
o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  |[€/kW.més kw €/més  |[€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,9180 5.917,00| 52.767,65 8,0559 5.981,00| 48.182,40 8,9182 5.971,00| 53.250,79 8,6313 6.099,00 52.642,39
(%]
% Contratada 1,4539 9.300,00| 13.521,27 1,3132 9.300,00| 12.212,76 1,4539 9.300,00| 13.521,27 1,407 9.300,00 13.085,10
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,9180 1.184,27( 10.561,31 8,0559 1.196,20 9.636,48 8,9182 1.194,20( 10.650,16 8,6313 1.219,80 10.528,48
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 412.792,50 377.810,44 412.516,01 402.961,31
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 392.668,14 355.774,98 370.633,87 356.721,44
Beneficio (€) 20.124,36 22.035,46 41.882,14 46.239,87

Tabela 16 - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisicdo de energia no Mercado Spot 2013 - 20% (Janeiro - Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo I I 11 11
YILSIHE Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0818(3.330.709,60| 272.413,54 0,0811(3.257.809,60| 264.107,91 0,0821(3.422.953,60| 281.131,02 0,0815]3.371.912,00| 274.906,02
Energia M. spot (20%) 0,0433| 832.677,40| 36.013,30 0,0417| 814.452,40| 33.962,67 0,0514| 855.738,40| 43.984,95 0,0481| 842.978,00f 40.564,10
o] Ponta 0,0266 79.026,00 2.102,09 0,0266 68.561,20 1.823,73 0,0266 83.317,80 2.216,25 0,0266 75.250,60 2.001,67
g g Cheia 0,0237| 385.612,20 9.139,01 0,0237| 350.158,60 8.298,76 0,0237| 413.372,80 9.796,94 0,0237]| 382.604,80 9.067,73
o & Vazio Normal 0,0151| 234.879,20 3.546,68 0,0151| 264.845,00 3.999,16 0,0151| 222.648,60 3.361,99 0,0151| 250.127,20 3.776,92
E Super Vazio 0,0148| 133.160,00 1.970,77 0,0148| 130.887,60 1.937,14 0,0148| 136.399,20 2.018,71 0,0148]| 134.995,40 1.997,93
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
2o Indutiva 0 446.854,00 0,00 0 420.036,00 0,00 0 492.163,00 0,00 0 453.600,00 0,00
g g Capacitiva
0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
S o B
%D '% % Indutiva 0,0234 89.370,80 2.091,28 0,0234 84.007,20 1.965,77 0,0234 98.432,60 2.303,32 0,0234 90.720,00 2.122,85
&= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més |€/kW.més kW €/més |€/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més
§_ Horas Ponta 8,9184 5.987,00( 53.394,64 8,6310 6.014,14( 51.908,05 8,9187 6.037,52 53.846,85 8,9187 5.972,27 53.264,88
g Contratada 1,4539 9.300,00| 13.521,27 1,407 9.300,00| 13.085,10 1,4539 9.300,00| 13.521,27 1,4539 9.300,00( 13.521,27
g Horas Ponta - Mspot 8,9184 1.197,40| 10.678,93 8,6310 1.202,83| 10.381,61 8,9187 1.207,50| 10.769,37 8,9187 1.194,45 10.652,98
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 407.433,07 395.128,18 418.781,90 410.418,67
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 383.513,87 370.706,81 401.411,94 390.570,39
Beneficio (€) 23.919,20 24.421,37 17.369,96 19.848,28

Tabela 17 - Comparacéo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢do de energia no Mercado Spot 2013 - 20% (Maio — Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \% \% v
LSS Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kwWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0817(3.265.204,80 266.758,10 0,0822]3.339.661,60| 274.554,54 0,0819(3.221.587,20| 263.960,32 0,0819(3.280.000,00( 268.510,39
Energia M. spot (20%) 0,0507( 816.301,20 41.370,14 0,0516| 834.915,40( 43.064,94 0,0421( 805.396,80| 33.907,21 0,0459( 820.000,00( 37.670,80
2 Ponta 0,0266 75.505,40 2.008,44 0,0268 90.705,80 2.430,92 0,0268( 116.957,20 3.134,45 0,0268| 110.000,00 2.948,00
w
§ é Cheia 0,0237( 375.854,80 8.907,76 0,0236| 393.503,20 9.286,68 0,0236( 316.800,20 7.476,48 0,0236( 300.000,00 7.080,00
N & Vazio Normal 0,0151( 234.555,20 3.541,78 0,015( 216.387,00 3.245,81 0,015 242.745,00 3.641,18 0,015 280.000,00 4.200,00
w Super Vazio 0,0148( 130.385,80 1.929,71 0,0144] 134.319,40 1.934,20 0,0144( 128.894,40 1.856,08 0,0144( 130.000,00 1.872,00
kVarh Custo kVarh Custo kvarh Custo kVarh Custo
-% g §' Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
S 53 L
& < Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25| 10,0176 63,00 1,11| 0,0176 0,00 0,00
%g g Indutiva 0,0234 90140 2.109,28 0,0234 68427,8 1.601,21 0,0234 57624,8 1.348,42 0,0234 71000 1.661,40
[T
(=) .
W= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 10,0176 0,00 0,00/ 10,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més €/kW.més kW £€/més
§_ Horas Ponta 8,6310 5.992,49 51.721,20 8,9187 5.889,99( 52.531,03 8,6310 5.847,86( 50.472,88 8,6310 5.800,00( 50.059,82
(%]
% Contratada 1,407 9.300,00 13.085,10 1,4539 9.300,00 13.521,27 1,407 9.300,00| 13.085,10 1,407 9.300,00| 13.085,10
(&)
Horas Ponta - Mspot 8,9184 1.144,06 10.203,18 8,6310 1.591,33| 13.734,77 8,9187 1.695,03| 15.117,48 8,9187 1.746,03| 15.572,33
TOTAL CML 2013 (S/IVA) 398.253,92 409.246,72 393.509,48 395.244,90
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 381.228,33 388.437,06 363.765,74 371.515,18
Beneficio (€) 17.025,59 20.809,66 29.743,74 23.729,72

Tabela 18 - Comparacédo entre Tarifa do Comercializador em Mercado Livre e aquisi¢do de energia no Mercado Spot 2013 - 20% (Setembro — Dezembro)
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ANEXO G - Previsado de beneficios (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
L Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840| 3.998.612,70(335.761,97 0,0841| 3.658.618,15(307.575,41 0,0833]4.021.058,35| 335.025,89 0,0833(3.921.072,75( 326.779,57
Energia M. spot (5%) 0,0502 210.453,30| 10.570,76 0,0453 192.558,85 8.717,31 0,0236| 211.634,65 4.998,54 0,0166| 206.372,25 3.434,61
o] Ponta 0,0268 32.540,85 872,09 0,0268 29.906,15 801,48 0,0268 29.853,45 800,07 0,0266 19.212,55 511,05
(%)
§ é’ Cheia 0,0236 85.284,00 2.012,70 0,0236 79.185,15 1.868,77 0,0236 80.804,00 1.906,97 0,0237 94.909,05 2.249,34
(g o Vazio Normal 0,0150 59.162,55 887,44 0,015 52.737,10 791,06 0,015 67.365,60 1.010,48 0,0151 59.361,25 896,35
e Super Vazio 0,0144 33.465,90 481,91 0,0144 30.730,45 442,52 0,0144 33.611,60 484,01 0,0148 32.889,40 486,76
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
{,1}, _g § Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0] 403.299,00 0,00
S 83 L
a 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'% _:2: 2 Indutiva 0,0234 19956,2 466,98 0,0234 19002,75 444,66 0,0234 19152,15 448,16 0,0234 20164,95 471,86
¢ © 2
[ =] ..
Z ez Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 10,0176 0,00 0,00/ 10,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més | €/kW.més kW €/més  [€/kW.més kw £€/més €/kW.més kw €/més
é Horas Ponta 8,7619 5.917,00| 51.844,22 7,9149 5.981,00( 47.339,21 8,7622 5.971,00 52.318,90 8,4803 6.099,00 51.721,15
(%]
% Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,1819 9.300,00| 10.991,48| 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00| 11.776,59
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,7619 296,07 2.594,12 7,9149 299,05 2.366,96 8,7622 298,55 2.615,95 8,4803 304,95 2.586,06
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 412.473,09 376.604,94 406.546,22 395.741,24
Beneficio (€) 4.973,92 5.489,33 10.600,65 11.734,99

Tabela 19 - Previsdo de beneficios (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo Il 1] ] 1l
v Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kwh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh €
Energia Ativa CML 0,0834| 3.955.217,65(329.960,91 0,0827| 3.868.648,90(319.900,71 0,0838|4.064.757,40| 340.519,95 0,0832|4.004.145,50| 332.979,91
Energia M. spot (5%) 0,0448 208.169,35 9.318,44 0,0432 203.613,10 8.787,84 0,0532] 213.934,60 11.381,11 0,0498| 210.744,50 10.495,96
2 Ponta 0,0266 19.756,50 525,52 0,0266 17.140,30 455,93 0,0266 20.829,45 554,06 0,0266 18.812,65 500,42
g E Cheia 0,0237 96.403,05| 2.284,75 0,0237 87.539,65| 2.074,69 0,0237| 103.343,20 2.449,23 0,0237 95.651,20 2.266,93
i & Vazio Normal 0,0151 58.719,80 886,67 0,0151 66.211,25 999,79 0,0151 55.662,15 840,50 0,0151 62.531,80 944,23
E Super Vazio 0,0148 33.290,00 492,69 0,0148 32.721,90 484,28 0,0148 34.099,80 504,68 0,0148 33.748,85 499,48
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
S Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 0 492.163,00 0,00 0 453.600,00 0,00
E E g Capacitiva
W= 0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
S o B
%D'% 9‘1 Indutiva 0,0234 22.342,70 522,82 0,0234 21.001,80 491,44 0,0234 24.608,15 575,83 0,0234 22.680,00 530,71
§ 2= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més |€/kW.més kw €/més |[€/kW.més kW €/més €/kW.més kw €/més
E_ Horas Ponta 8,7624 5.987,00| 52.460,23 8,4800 6.014,14( 50.999,66 8,7626 6.037,52 52.904,53 8,7626 5.972,27 52.332,74
2 Contratada 1,30851 9.300,00| 12.169,14 1,2663 9.300,00( 11.776,59| 1,30851 9.300,00 12.169,14| 1,30851 9.300,00 12.169,14
% Horas Ponta - Mspot 8,7624 299,35 2.623,01 8,4800 300,71 2.549,98 8,7626 301,88 2.645,23 8,7626 298,61 2.616,64
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 405.998,40 393.421,09 419.253,81 410.102,90
Beneficio (€) 5.958,25 6.092,74 4.261,92 4.904,16

Tabela 20 - Previsao de beneficios (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio - Agosto)
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Tabela 21 - Previsao de beneficios (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro - Dezembro)

99

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsao)
Periodo 11 v v v
el 2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh & €/kWh kWh € €/kWh kWh £
Energia Ativa CML 0,0833|3.877.430,70| 323.110,74 0,0839 3.965.848,15| 332.554,18| 0,0836(3.825.634,80/319.721,94| 0,0835| 3.895.000,00| 325.233,22
Energia M. spot (5%) 0,0525| 204.075,30| 10.704,52 0,0534 208.728,85 11.143,05| 0,0436| 201.349,20| 8.773,49| 0,0475| 205.000,00 9.747,32
) Ponta 0,0266| 18.876,35 502,11 0,0268 22.676,45 607,73| 0,0268] 29.239,30 783,61 0,0268 27.500,00 737,00
(%]
E g Cheia 0,0237| 93.963,70 2.226,94 0,0236 98.375,80 2.321,67| 0,0236| 79.200,05| 1.869,12| 0,0236 75.000,00 1.770,00
& & Vazio Normal 0,0151| 58.638,80 885,45 0,015 54.096,75 811,45 0,015 60.686,25 910,29 0,015 70.000,00 1.050,00
© Super Vazio 0,0148| 32.596,45 482,43 0,0144 33.579,85 483,55| 0,0144| 32.223,60 464,02 0,0144 32.500,00 468,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
& & 2 Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0| 355.000,00 0,00
T &3 N
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25 0,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
Eo g g Indutiva 0,0234 22535 527,32 0,0234 17106,95 400,30 0,0234 14406,2 337,11| 0,0234 17750 415,35
Q @© .
(=) ..
G- 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més
*g Horas Ponta 8,4800 5.992,49| 50.816,08 8,7626 5.889,99| 51.611,74| 8,4800 5.847,86| 49.589,60| 8,4800 5.800,00| 49.183,77
wv
% Contratada 1,3032 9.300,00| 12.119,76 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,4800 299,62 2.540,80 8,7626 294,50 2.580,59|  8,4800 292,39 2.479,48| 8,4800 275,00 2.331,99
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 398.834,55 409.474,10 392.090,57 398.392,43
Beneficio (€) 4.217,86 4.314,44 6.168,20 5.261,86
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ANEXO H - Previséo de beneficios (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Tabela 22 - Previsao de beneficios (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
el 2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kwh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh €
Energia Ativa CML 0,0840| 3.788.159,40( 318.090,29 0,0841| 3.466.059,30( 291.387,23 0,0833| 3.809.423,70| 317.392,95 0,0833|3.714.700,50( 309.580,65
Energia M. spot (10%) 0,0502 420.906,60( 21.141,53 0,0453 385.117,70 17.434,62 0,0236( 423.269,30 9.997,07 0,0166( 412.744,50 6.869,22
Q Ponta 0,0268 65.081,70 1.744,19 0,0268 59.812,30 1.602,97 0,0268 59.706,90 1.600,14 0,0266 38.425,10 1.022,11
(%)
§ é Cheia 0,0236 170.568,00 4.025,40 0,0236 158.370,30 3.737,54 0,0236( 161.608,00 3.813,95 0,0237( 189.818,10 4.498,69
g & Vazio Normal 0,0150 118.325,10 1.774,88 0,015 105.474,20 1.582,11 0,015 134.731,20 2.020,97 0,0151( 118.722,50 1.792,71
= Super Vazio 0,0144 66.931,80 963,82 0,0144 61.460,90 885,04 0,0144 67.223,20 968,01 0,0148 65.778,80 973,53
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
'n% _g g Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0 383.043,00 0,00 0 403.299,00 0,00
83 -
5 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'g» ,S § Indutiva 0,0234 39912,4 933,95 0,0234 38005,5 889,33 0,0234 38304,3 896,32 0,0234 40329,9 943,72
o w® 2
cC o ege
w o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més €/kW.més kW €/més |€/kW.més kW £€/més
§_ Horas Ponta 8,7619 5.917,00( 51.844,22 7,9149 5.981,00 47.339,21 8,7622 5.971,00f 52.318,90 8,4803 6.099,00f 51.721,15
(%)
é Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,1819 9.300,00| 10.991,48| 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00| 11.776,59
O
Horas Ponta - Mspot 8,7619 592,14 5.188,24| 7,9149 598,10 4.733,92 8,7622 597,10 5.231,89 8,4803 609,90 5.172,11
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 407.499,17 371.115,61 395.945,57 384.006,25
Beneficio (€) 9.947,84 10.978,67 21.201,31 23.469,99




Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo I 1 11 11
Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
cML2014 €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €

Energia Ativa CML 0,0834| 3.747.048,30| 312.594,54| 0,0827| 3.665.035,80| 303.063,83 0,0838| 3.850.822,80| 322.597,85 0,0832|3.793.401,00( 315.454,65
Energia M. spot (10%) 0,0448( 416.338,70| 18.636,88 0,0432 407.226,20 17.575,68 0,0532| 427.869,20( 22.762,21 0,0498( 421.489,00( 20.991,92
o] Ponta 0,0266 39.513,00 1.051,05 0,0266 34.280,60 911,86 0,0266 41.658,90 1.108,13 0,0266 37.625,30 1.000,83
g § Cheia 0,0237| 192.806,10| 4.569,50| 0,0237| 175.079,30 4.149,38 0,0237| 206.686,40 4.898,47 0,0237| 191.302,40 4.533,87
o & Vazio Normal 0,0151 117.439,60 1.773,34 0,0151 132.422,50 1.999,58 0,0151| 111.324,30 1.681,00 0,0151| 125.063,60 1.888,46
E Super Vazio 0,0148 66.580,00 985,38 10,0148 65.443,80 968,57 0,0148 68.199,60 1.009,35 0,0148 67.497,70 998,97

kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
-g) g g Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 0| 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00
§8° Capacitiva 0,0176 13 0,23| 0,0176 8,00 0,14| 10,0176 0,00 0,00 10,0176 0,00 0,00
‘% S g Indutiva 0,0234 44.685,40 1.045,64 0,0234 42.003,60 982,88 0,0234 49.216,30 1.151,66 0,0234 45.360,00 1.061,42
:C: g = Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00

€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw £€/més €/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,7624 5.987,00| 52.460,23| 8,4800 6.014,14| 50.999,66 8,7626 6.037,52| 52.904,53 8,7626 5.972,27| 52.332,74
2 Contratada 1,30851 9.300,00( 12.169,14 1,2663 9.300,00 11.776,59( 1,30851 9.300,00| 12.169,14| 1,30851 9.300,00( 12.169,14
% Horas Ponta - Mspot 8,7624 598,70 5.246,02| 8,4800 601,41 5.099,97 8,7626 603,75 5.290,45 8,7626 597,23 5.233,27
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 400.039,92 387.328,21 414.991,89 405.198,74

Beneficio (€) 11.916,73 12.185,63 8.523,84 9.808,32

Tabela 23 - Previsao de beneficios (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)
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Tabela 24 - Previsao de beneficios (2014) — 10%

Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)
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Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 1 v \Y v
ol Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kwh € €/kWh kwWh € €/kWh kwh € €/kWh kwWh €
Energia Ativa CML 0,0833(3.673.355,40| 306.104,92 0,0839(3.757.119,30| 315.051,33 0,0836(3.624.285,60( 302.894,47 0,0835( 3.690.000,00( 308.115,68
Energia M. spot (10%) 0,0525( 408.150,60 21.409,05 0,0534( 417.457,70] 22.286,10 0,0436| 402.698,40 17.546,98 0,0475 410.000,00 19.494,64
9 Ponta 0,0266 37.752,70 1.004,22 0,0268 45.352,90 1.215,46 0,0268 58.478,60 1.567,23 0,0268 55.000,00 1.474,00
<£('3' g Cheia 0,0237| 187.927,40 4.453,88 0,0236( 196.751,60 4.643,34 0,0236| 158.400,10 3.738,24 0,0236 150.000,00 3.540,00
o & Vazio Normal 0,0151| 117.277,60 1.770,89 0,015| 108.193,50 1.622,90 0,015] 121.372,50 1.820,59 0,015 140.000,00 2.100,00
I Super Vazio 0,0148 65.192,90 964,85 0,0144 67.159,70 967,10 0,0144 64.447,20 928,04 0,0144 65.000,00 936,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
-% .g 31 Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
983 .
& Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25 10,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
% .g E‘-, Indutiva 0,0234 45070 1.054,64 0,0234 34213,9 800,61 0,0234 28812,4 674,21 0,0234 35500 830,70
Q © o
C .y
w2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més | €/kW.més kW €/més  |€/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,4800 5.992,49 50.816,08 8,7626 5.889,99| 51.611,74 8,4800 5.847,86 49.589,60 8,4800 5.800,00 49.183,77
(2]
2 Contratada 1,3032|  9.300,00| 12.119,76 1,3032]  9.300,00f 12.119,76| 1,3032|  9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,4800 599,25 5.081,61 8,7626 589,00 5.161,17 8,4800 584,79 4.958,96 8,4800 550,00 4.663,98
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 394.616,68 405.158,41 385.921,27 393.130,57
Beneficio (€) 8.435,73 8.630,12 12.337,51 10.523,71
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ANEXO | - Previséo de beneficios (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
cML2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840( 3.577.706,10( 300.418,60 0,0841| 3.273.500,45| 275.199,05 0,0833(3.597.789,05| 299.760,00 0,0833(3.508.328,25| 292.381,72
Energia M. spot (15%) 0,0502 631.359,90 31.712,29 0,0453 577.676,55 26.151,94 0,0236( 634.903,95 14.995,61 0,0166| 619.116,75 10.303,84
9 Ponta 0,0268 97.622,55 2.616,28 0,0268 89.718,45 2.404,45 0,0268 89.560,35 2.400,22 0,0266 57.637,65 1.533,16
§ 3 Cheia 0,0236( 255.852,00/ 6.038,11| 0,0236| 237.555,45 5.606,31| 0,0236| 242.412,00 5.720,92| 0,0237| 284.727,15 6.748,03
Y & Vazio Normal 0,0150 177.487,65 2.662,31 0,015 158.211,30 2.373,17 0,015| 202.096,80 3.031,45 0,0151| 178.083,75 2.689,06
i Super Vazio 0,0144 100.397,70 1.445,73 0,0144 92.191,35 1.327,56 0,0144( 100.834,80 1.452,02 0,0148 98.668,20 1.460,29
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
-g, g § Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0| 403.299,00 0,00
g ® 5 "
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'% .g 2 Indutiva 0,0234 59868,6 1.400,93 0,0234 57008,25 1.333,99 0,0234 57456,45 1.344,48 0,0234 60494,85 1.415,58
o ® £
C e
w o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 10,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,7619 5.917,00( 51.844,22 7,9149 5.981,00 47.339,21 8,7622 5.971,00 52.318,90 8,4803 6.099,00 51.721,15
w
% Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,1819 9.300,00| 10.991,48| 11,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00| 11.776,59
(@)
Horas Ponta - Mspot 8,7619 888,20 7.782,37 7,9149 897,15 7.100,88 8,7622 895,65 7.847,84 8,4803 914,85 7.758,17
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 402.525,25 365.626,28 385.344,91 372.271,25
Beneficio (€) 14.921,76 16.468,00 31.801,96 35.204,98

Tabela 25 - Previsao de beneficios (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Tabela 26 - Previsdo de beneficios (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)
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Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo I 1 11 I
vl Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh € €/kWh kWh €

Energia Ativa CML 0,0834| 3.538.878,95| 295.228,18 0,0827| 3.461.422,70| 286.226,95 0,0838(3.636.888,20( 304.675,75 0,0832]3.582.656,50( 297.929,39
Energia M. spot (15%) 0,0448 624.508,05| 27.955,32 0,0432 610.839,30 26.363,52 0,0532( 641.803,80 34.143,32 0,0498| 632.233,50 31.487,88
o] Ponta 0,0266 59.269,50 1.576,57 0,0266 51.420,90 1.367,80 0,0266 62.488,35 1.662,19 0,0266 56.437,95 1.501,25
§ g Cheia 0,0237 289.209,15 6.854,26 0,0237 262.618,95 6.224,07 0,0237( 310.029,60 7.347,70 0,0237| 286.953,60 6.800,80
g & Vazio Normal 0,0151 176.159,40 2.660,01 0,0151 198.633,75 2.999,37 0,0151| 166.986,45 2.521,50 0,0151| 187.595,40 2.832,69
;‘E’ Super Vazio 0,0148 99.870,00 1.478,08 0,0148 98.165,70 1.452,85 0,0148( 102.299,40 1.514,03 0,0148| 101.246,55 1.498,45

kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
gj - Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 O 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00

? E g Capacitiva
S 0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
.a 2 §_ Indutiva 0,0234 67.028,10 1.568,46 0,0234 63.005,40 1.474,33 0,0234 73.824,45 1.727,49 0,0234 68.040,00 1.592,14
E % ; Capacitiva

o= 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00

€/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més
é Horas Ponta 8,7624 5.987,001 52.460,23 8,4800 6.014,14 50.999,66 8,7626 6.037,52 52.904,53 8,7626 5.972,27 52.332,74
é Contratada 1,30851 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00f 11.776,59| 1,30851 9.300,00| 12.169,14| 1,30851 9.300,00| 12.169,14
O Horas Ponta - Mspot 8,7624 898,05 7.869,04 8,4800 902,12 7.649,95 8,7626 905,63 7.935,68 8,7626 895,84 7.849,91
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 394.081,44 381.235,32 410.729,97 400.294,58

Beneficio (€) 17.875,21 18.278,51 12.785,76 14.712,48
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Tabela 27 - Previsao de beneficios (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)
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Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \Y) \% \%
Vi Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kwWh kWh € €/kWh kwWh €
Energia Ativa CML 0,0833]3.469.280,10| 289.099,09 0,0839]3.548.390,45( 297.548,48 0,0836]3.422.936,40| 286.067,00 0,0835]| 3.485.000,00| 290.998,14
Energia M. spot (15%) 0,0525| 612.225,90 32.113,57 0,0534| 626.186,55 33.429,16 0,0436| 604.047,60| 26.320,47 0,0475 615.000,00| 29.241,96
o] Ponta 0,0266 56.629,05 1.506,33 0,0268 68.029,35 1.823,19 0,0268 87.717,90 2.350,84 0,0268 82.500,00 2.211,00
(%)
g é Cheia 0,0237] 281.891,10 6.680,82 0,0236| 295.127,40 6.965,01 0,0236| 237.600,15 5.607,36 0,0236 225.000,00 5.310,00
Ny & Vazio Normal 0,0151| 175.916,40 2.656,34 0,015| 162.290,25 2.434,35 0,015| 182.058,75 2.730,88 0,015 210.000,00 3.150,00
& Super Vazio 0,0148 97.789,35 1.447,28 0,0144| 100.739,55 1.450,65 0,0144 96.670,80 1.392,06 0,0144 97.500,00 1.404,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
S}, _g 3' Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
T &3 e
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25 0,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
'%) ,S § Indutiva 0,0234 67605 1.581,96 0,0234 51320,85 1.200,91 0,0234 43218,6 1.011,32 0,0234 53250 1.246,05
g w® £
(=] e
o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més  |€/kW.més kW €/més  |€/kW.més kW €/més
§_ Horas Ponta 8,4800 5.992,49 50.816,08 8,7626 5.889,99 51.611,74 8,4800 5.847,86] 49.589,60 8,4800 5.800,00| 49.183,77
(%]
% Contratada 1,3032 9.300,00| 12.119,76 1,3032 9.300,00f 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00 12.119,76
o
Horas Ponta - Mspot 8,4800 898,87 7.622,41 8,7626 883,50 7.741,76 8,4800 877,18 7.438,44 8,4800 825,00 6.995,97
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 390.398,82 400.842,73 379.751,96 387.868,71
Beneficio (€) 12.653,59 12.945,80 18.506,82 15.785,57







ANEXO J - Previséo de beneficios (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I}
T T Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840( 3.367.252,80| 282.746,92 0,0841( 3.080.941,60( 259.010,87 0,0833(3.386.154,40| 282.127,06 0,0833]3.301.956,00| 275.182,80
Energia M. spot (20%) 0,0502 841.813,20| 42.283,06 0,0453 770.235,40| 34.869,25 0,0236( 846.538,60 19.994,14 0,0166| 825.489,00| 13.738,45
o] Ponta 0,0268 130.163,40 3.488,38 0,0268 119.624,60 3.205,94 0,0268( 119.413,80 3.200,29 0,0266 76.850,20 2.044,22
§ é Cheia 0,0236 341.136,00 8.050,81 0,0236 316.740,60 7.475,08 0,0236( 323.216,00 7.627,90 0,0237( 379.636,20 8.997,38
o & Vazio Normal 0,0150 236.650,20 3.549,75 0,015 210.948,40 3.164,23 0,015| 269.462,40 4.041,94 0,0151( 237.445,00 3.585,42
.‘:" Super Vazio 0,0144 133.863,60 1.927,64 0,0144 122.921,80 1.770,07 0,0144( 134.446,40 1.936,03 0,0148( 131.557,60 1.947,05
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% g 31 Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0 403.299,00 0,00
5 5
&8 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
’% g :g_, Indutiva 0,0234 79824,8 1.867,90 0,0234 76011 1.778,66 0,0234 76608,6 1.792,64 0,0234 80659,8 1.887,44
Q © .
2= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  |[€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kW £€/més €/kW.més kw €/més
§ Horas Ponta 8,7619 5.917,00( 51.844,22 7,9149 5.981,00( 47.339,21 8,7622 5.971,00 52.318,90 8,4803 6.099,00 51.721,15
é Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14 1,1819 9.300,00f 10.991,48 1,3085 9.300,00 12.169,14 1,2663 9.300,00 11.776,59
c Horas Ponta - Mspot 8,7619 1.184,27 10.376,49 7,9149 1.196,20 9.467,84 8,7622 1.194,20 10.463,78 8,4803 1.219,80 10.344,23
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 397.551,33 360.136,94 374.744,26 360.536,26
Beneficio (€) 19.895,68 21.957,33 42.402,61 46.939,98

Tabela 28 - Previsao de beneficios (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo Il Il 11 11
L Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0834( 3.330.709,60| 277.861,81 0,0827( 3.257.809,60| 269.390,07 0,0838(3.422.953,60( 286.753,64 0,0832(3.371.912,00( 280.404,14
Energia M. spot (20%) 0,0448( 832.677,40| 37.273,76 0,0432( 814.452,40| 35.151,36 0,0532| 855.738,40 45.524,43 0,0498( 842.978,00( 41.983,84
2 Ponta 0,0266 79.026,00 2.102,09 0,0266 68.561,20 1.823,73 0,0266 83.317,80 2.216,25 0,0266 75.250,60 2.001,67
§ é Cheia 0,0237 385.612,20 9.139,01 0,0237 350.158,60 8.298,76 0,0237( 413.372,80 9.796,94 0,0237( 382.604,80 9.067,73
g & Vazio Normal 0,0151 234.879,20 3.546,68 0,0151 264.845,00 3.999,16 0,0151| 222.648,60 3.361,99 0,0151( 250.127,20 3.776,92
f:“ Super Vazio 0,0148 133.160,00 1.970,77 0,0148 130.887,60 1.937,14 0,0148( 136.399,20 2.018,71 0,0148( 134.995,40 1.997,93
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
.% i 3, Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 0| 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00
J T -
£8° Capacitiva 0,0176 13 0,23 00176 8,00 0,14 0,176 0,00 0,00] 0,176 0,00 0,00
% _g §_ Indutiva 0,0234 89370,8 2.091,28 0,0234 84007,2 1.965,77 0,0234 98432,6 2.303,32 0,0234 90720 2.122,85
5B on
:C: § s Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  [€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw £€/més €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,7624 5.987,001 52.460,23 8,4800 6.014,14| 50.999,66 8,7626 6.037,52 52.904,53 8,7626 5.972,27 52.332,74
2 Contratada 1,30851 9.300,00| 12.169,14 1,2663 9.300,00| 11.776,59| 1,30851 9.300,00 12.169,14| 1,30851 9.300,00 12.169,14
g% Horas Ponta - Mspot 8,7624 1.197,40| 10.492,05 8,4800 1.202,83 10.199,93 8,7626 1.207,50 10.580,91 8,7626 1.194,45 10.466,55
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 388.122,96 375.142,44 406.468,05 395.390,42
Beneficio (€) 23.833,69 24.371,40 17.047,68 19.616,64

Tabela 29 - Previsao de beneficios (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

Tabela 30 - Previsao de beneficios (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)

111

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 I\ I\ \Y)
ML 2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh & €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0833|3.265.204,80| 272.093,26 0,0839|3.339.661,60| 280.045,63| 0,0836|3.221.587,20| 269.239,53| 0,0835| 3.280.000,00| 273.880,60
Energia M. spot (20%) 0,0525| 816.301,20| 42.818,10 0,0534| 834.915,40| 44572,21| 0,0436| 805.396,80 35.093,96| 0,0475| 820.000,00| 38.989,28
) Ponta 0,0266| 75.505,40| 2.008,44 0,0268| 90.705,80| 2.430,92| 0,0268| 116.957,20 3.134,45| 0,0268| 110.000,00| 2.948,00
"
§§ Cheia 0,0237| 375.854,80| 8.907,76 0,0236| 393.503,20| 9.286,68| 0,0236| 316.800,20 7.476,48| 0,0236| 300.000,00| 7.080,00
&« Vazio Normal 0,0151| 234.555,20| 3.541,78 0,015| 216.387,00| 3.245,81 0,015 242.745,00 3.641,18 0,015| 280.000,00| 4.200,00
= Super Vazio 0,0148| 130.385,80| 1.929,71 0,0144| 134.319,40| 1.934,20| 0,0144| 128.894,40 1.856,08| 0,0144| 130.000,00| 1.872,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
. = Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0| 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0| 355.000,00 0,00
353 s
g < Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25| 0,0176 63,00 1,11| 0,0176 0,00 0,00
L:'}; 28 Indutiva 0,0234 90140| 2.109,28 0,0234 68427,8| 1.601,21| 0,0234 57624,8 1.348,42| 0,0234 71000| 1.661,40
s ® £
cC Qo .y
W= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kW €/més €/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més
*g Horas Ponta 8,4800 5.992,49| 50.816,08 8,7626 5.889,99| 51.611,74| 8,4800 5.847,86| 49.589,60| 8,4800 5.800,00| 49.183,77
wv
% Contratada 1,3032 9.300,00| 12.119,76 1,3032 9.300,00( 12.119,76] 11,3032 9.300,00| 12.119,76 11,3032 9.300,00| 12.119,76
(©)
Horas Ponta - Mspot 8,4800 1.198,50| 10.163,22 8,7626 1.178,00| 10.322,35 8,4800 1.169,57 9.917,92 8,4800 1.100,00 9.327,96
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 386.180,95 396.527,04 373.582,65 382.606,86
Beneficio (€) 16.871,46 17.261,49 24.676,12 21.047,43
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ANEXO L - Previsédo de perdas (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
L Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840| 3.998.612,70(335.761,97 0,0841| 3.658.618,15(307.575,41 0,0833]4.021.058,35| 335.025,89 0,0833(3.921.072,75| 326.779,57
Energia M. spot (5%) 0,0625 210.453,30| 13.160,50 0,0614 192.558,85| 11.825,10 0,0608| 211.634,65 12.871,63 0,0584| 206.372,25 12.051,36
o] Ponta 0,0268 32.540,85 872,09 0,0268 29.906,15 801,48 0,0268 29.853,45 800,07 0,0266 19.212,55 511,05
(%)
§ é’ Cheia 0,0236 85.284,00 2.012,70 0,0236 79.185,15 1.868,77 0,0236 80.804,00 1.906,97 0,0237 94.909,05 2.249,34
(g o Vazio Normal 0,0150 59.162,55 887,44 0,015 52.737,10 791,06 0,015 67.365,60 1.010,48 0,0151 59.361,25 896,35
e Super Vazio 0,0144 33.465,90 481,91 0,0144 30.730,45 442,52 0,0144 33.611,60 484,01 0,0148 32.889,40 486,76
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
{,1}, _g § Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0] 403.299,00 0,00
5 %3 .
a 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'% _:2: 2 Indutiva 0,0234 19956,2 466,98 0,0234 19002,75 444,66 0,0234 19152,15 448,16 0,0234 20164,95 471,86
¢ © 2
[ =] ..
Z ez Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 10,0176 0,00 0,00/ 10,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més | €/kW.més kW €/més  [€/kW.més kw £€/més €/kW.més kw €/més
é Horas Ponta 8,7619 5.917,00| 51.844,22 7,9149 5.981,00( 47.339,21 8,7622 5.971,00 52.318,90 8,4803 6.099,00 51.721,15
(%]
% Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 11,1819 9.300,00) 10.991,48| 1,3085|  9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00) 11.776,59
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,7619 296,07 2.594,12 7,9149 299,05 2.366,96 8,7622 298,55 2.615,95 8,4803 304,95 2.586,06
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 415.062,83 379.712,73 414.419,31 404.357,99
Beneficio (€) 2.384,18 2.381,55 2.727,56 3.118,24

Tabela 31 - Previsao de perdas (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo Il 1] ] 1l
v Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kwh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh €
Energia Ativa CML 0,0834| 3.955.217,65(329.960,91 0,0827| 3.868.648,90(319.900,71 0,0838|4.064.757,40| 340.519,95 0,0832|4.004.145,50| 332.979,91
Energia M. spot (5%) 0,0509 208.169,35| 10.589,67 0,0567 203.613,10| 11.541,59 0,0585| 213.934,60 12.510,33 0,0583| 210.744,50 12.294,80
2 Ponta 0,0266 19.756,50 525,52 0,0266 17.140,30 455,93 0,0266 20.829,45 554,06 0,0266 18.812,65 500,42
g E Cheia 0,0237 96.403,05| 2.284,75 0,0237 87.539,65| 2.074,69 0,0237| 103.343,20 2.449,23 0,0237 95.651,20 2.266,93
i & Vazio Normal 0,0151 58.719,80 886,67 0,0151 66.211,25 999,79 0,0151 55.662,15 840,50 0,0151 62.531,80 944,23
E Super Vazio 0,0148 33.290,00 492,69 0,0148 32.721,90 484,28 0,0148 34.099,80 504,68 0,0148 33.748,85 499,48
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
S Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 0 492.163,00 0,00 0 453.600,00 0,00
E E g Capacitiva
W= 0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
S o B
%D'% 9‘1 Indutiva 0,0234 22.342,70 522,82 0,0234 21.001,80 491,44 0,0234 24.608,15 575,83 0,0234 22.680,00 530,71
§ 2= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més |€/kW.més kw €/més |[€/kW.més kW €/més €/kW.més kw €/més
E_ Horas Ponta 8,7624 5.987,00| 52.460,23 8,4800 6.014,14( 50.999,66 8,7626 6.037,52 52.904,53 8,7626 5.972,27 52.332,74
2 Contratada 1,30851 9.300,00| 12.169,14 1,2663 9.300,00( 11.776,59| 1,30851 9.300,00 12.169,14| 1,30851 9.300,00 12.169,14
% Horas Ponta - Mspot 8,7624 299,35 2.623,01 8,4800 300,71 2.549,98 8,7626 301,88 2.645,23 8,7626 298,61 2.616,64
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 407.269,63 396.174,84 420.383,04 411.901,74
Beneficio (€) 4.687,02 3.338,99 3.132,69 3.105,32

Tabela 32 - Previsdo de perdas (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

Tabela 33 - Previsdo de perdas (2014) — 5% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)
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Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \% \% \%
LA Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0833(3.877.430,70 323.110,74 0,0839 3.965.848,15( 332.554,18 0,0836]3.825.634,80(319.721,94 0,0835] 3.895.000,00( 325.233,22
Energia M. spot (5%) 0,0626( 204.075,30 12.779,50 0,0627 208.728,85 13.092,55 0,0515] 201.349,20( 10.375,44 0,0565 205.000,00 11.572,31
2 Ponta 0,0266 18.876,35 502,11 0,0268 22.676,45 607,73 0,0268 29.239,30 783,61 0,0268 27.500,00 737,00
w
§ é Cheia 0,0237 93.963,70 2.226,94 0,0236 98.375,80 2.321,67 0,0236 79.200,05 1.869,12 0,0236 75.000,00 1.770,00
o & Vazio Normal 0,0151 58.638,80 885,45 0,015 54.096,75 811,45 0,015 60.686,25 910,29 0,015 70.000,00 1.050,00
i Super Vazio 0,0148 32.596,45 482,43 0,0144 33.579,85 483,55 0,0144 32.223,60 464,02 0,0144 32.500,00 468,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
'&, _‘2" sl Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0 342.139,00 0,00 0 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
385 .
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25/ 10,0176 63,00 1,11| 0,0176 0,00 0,00
o
'g;a .:23 % Indutiva 0,0234 22535 527,32 0,0234 17106,95 400,30 0,0234 14406,2 337,11 0,0234 17750 415,35
vV © o
cC QO P
= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 10,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kW €/més  |€/kW.més kW €/més  [€/kW.més kW €/més
§_ Horas Ponta 8,4800 5.992,49 50.816,08 8,7626 5.889,99 51.611,74 8,4800 5.847,86( 49.589,60 8,4800 5.800,00 49.183,77
wv
% Contratada 1,3032 9.300,00 12.119,76 1,3032 9.300,00 12.119,76 1,3032 9.300,00( 12.119,76 1,3032 9.300,00 12.119,76
O
Horas Ponta - Mspot 8,4800 299,62 2.540,80 8,7626 294,50 2.580,59 8,4800 292,39 2.479,48 8,4800 275,00 2.331,99
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 400.909,52 411.423,60 393.692,52 400.217,42
Beneficio (€) 2.142,89 2.364,93 4.566,25 3.436,87
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Beneficio Liquido (%)

ANEXO M - Previséo de perdas (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot
Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I
el 2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840( 3.788.159,40( 318.090,29| 0,0841| 3.466.059,30| 291.387,23| 0,0833( 3.809.423,70| 317.392,95| 0,0833|3.714.700,50| 309.580,65
Energia M. spot (10%) 0,0625| 420.906,60| 26.321,01| 0,0614| 385.117,70| 23.650,20 0,0608( 423.269,30| 25.743,26| 0,0584| 412.744,50| 24.102,73
Q Ponta 0,0268 65.081,70| 1.744,19| 0,0268 59.812,30 1.602,97| 0,0268| 59.706,90| 1.600,14| 0,0266| 38.425,10| 1.022,11
(%)
§§ Cheia 0,0236 170.568,00( 4.025,40| 0,0236| 158.370,30 3.737,54| 0,0236| 161.608,00| 3.813,95| 0,0237| 189.818,10| 4.498,69
& & Vazio Normal 0,0150( 118.325,10| 1.774,88 0,015 105.474,20 1.582,11 0,015 134.731,20| 2.020,97| 0,0151| 118.722,50| 1.792,71
= Super Vazio 0,0144 66.931,80 963,82 0,0144 61.460,90 885,04 0,0144| 67.223,20 968,01 0,0148| 65.778,80 973,53
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
& = Indutiva 0| 399.124,00 0,00 0| 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0| 403.299,00 0,00
g 55 -
5 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
§> g § Indutiva 0,0234 39912,4 933,95 0,0234 38005,5 889,33 0,0234 38304,3 896,32 10,0234 40329,9 943,72
[T
cC o e
w o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més €/kW.més kW €/més |€/kW.més kW £€/més
*g_ Horas Ponta 8,7619 5.917,00( 51.844,22| 7,9149 5.981,00| 47.339,21| 8,7622 5.971,00| 52.318,90( 8,4803 6.099,00| 51.721,15
wv
é Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,1819 9.300,00| 10.991,48| 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00| 11.776,59
(@]
Horas Ponta - Mspot 8,7619 592,14 5.188,24| 7,9149 598,10 4.733,92| 18,7622 597,10| 5.231,89| 8,4803 609,90 5.172,11
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 412.678,65 377.331,19 411.691,75 401.239,75
Beneficio (€) 4.768,36 4.763,09 5.455,12 6.236,48

Tabela 34 - Previsdo de perdas (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo I 1 11 11
LS Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €

Energia Ativa CML 0,0834| 3.747.048,30| 312.594,54| 0,0827| 3.665.035,80| 303.063,83 0,0838| 3.850.822,80| 322.597,85 0,0832|3.793.401,00( 315.454,65
Energia M. spot (10%) 0,0509 416.338,70| 21.179,34 0,0567| 407.226,20 23.083,18 0,0585( 427.869,20( 25.020,66 0,0583| 421.489,00( 24.589,61
o] Ponta 0,0266 39.513,00 1.051,05 0,0266 34.280,60 911,86 0,0266 41.658,90 1.108,13 0,0266 37.625,30 1.000,83
g § Cheia 0,0237| 192.806,10| 4.569,50| 0,0237| 175.079,30 4.149,38 0,0237| 206.686,40 4.898,47 0,0237| 191.302,40 4.533,87
o & Vazio Normal 0,0151 117.439,60 1.773,34 0,0151 132.422,50 1.999,58 0,0151| 111.324,30 1.681,00 0,0151| 125.063,60 1.888,46
E Super Vazio 0,0148 66.580,00 985,38 10,0148 65.443,80 968,57 0,0148 68.199,60 1.009,35 0,0148 67.497,70 998,97

kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
'§° g g Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 0| 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00
§8° Capacitiva 0,0176 13 0,23| 0,0176 8,00 0,14| 10,0176 0,00 0,00 10,0176 0,00 0,00
‘% S g Indutiva 0,0234 44.685,40 1.045,64 0,0234 42.003,60 982,88 0,0234 49.216,30 1.151,66 0,0234 45.360,00 1.061,42
:C: g = Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00

€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw £€/més €/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,7624 5.987,00| 52.460,23| 8,4800 6.014,14| 50.999,66 8,7626 6.037,52| 52.904,53 8,7626 5.972,27| 52.332,74
2 Contratada 1,30851 9.300,00( 12.169,14 1,2663 9.300,00 11.776,59( 1,30851 9.300,00| 12.169,14| 1,30851 9.300,00( 12.169,14
% Horas Ponta - Mspot 8,7624 598,70 5.246,02| 8,4800 601,41 5.099,97 8,7626 603,75 5.290,45 8,7626 597,23 5.233,27
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 402.582,38 392.835,71 417.250,34 408.796,42

Beneficio (€) 9.374,27 6.678,13 6.265,39 6.210,64

Tabela 35 - Previsdo de perdas (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsédo)
Periodo 11 \% v \%
cmi2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0833]3.673.355,40 306.104,92 0,0839]3.757.119,30| 315.051,33 0,0836]3.624.285,60( 302.894,47 0,0835( 3.690.000,00] 308.115,68
Energia M. spot (10%) 0,0626| 408.150,60 25.559,00 0,0627| 417.457,70| 26.185,11 0,0515| 402.698,40 20.750,88 0,0565 410.000,00 23.144,62
2 Ponta 0,0266 37.752,70 1.004,22 0,0268 45.352,90 1.215,46 0,0268 58.478,60 1.567,23 0,0268 55.000,00 1.474,00
wv)
2’ g Cheia 0,0237| 187.927,40 4.453,88 0,0236| 196.751,60 4.643,34 0,0236| 158.400,10 3.738,24 0,0236 150.000,00 3.540,00
o & Vazio Normal 0,0151| 117.277,60 1.770,89 0,015 108.193,50 1.622,90 0,015 121.372,50 1.820,59 0,015 140.000,00 2.100,00
1S Super Vazio 0,0148 65.192,90 964,85 0,0144 67.159,70 967,10 0,0144 64.447,20 928,04 0,0144 65.000,00 936,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% .g 3‘ Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0| 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
€53 L
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25/ 10,0176 63,00 1,11| 0,0176 0,00 0,00
'%g g Indutiva 0,0234 45070 1.054,64 0,0234 34213,9 800,61 0,0234 28812,4 674,21 0,0234 35500 830,70
Q © .
cC o oar
= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00/ 10,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més €/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,4800 5.992,49 50.816,08 8,7626 5.889,99( 51.611,74 8,4800 5.847,86 49.589,60 8,4800 5.800,00 49.183,77
(%]
% Contratada 1,3032 9.300,00 12.119,76 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76
o
Horas Ponta - Mspot 8,4800 599,25 5.081,61 8,7626 589,00 5.161,17 8,4800 584,79 4.958,96 8,4800 550,00 4.663,98
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 398.766,63 409.057,42 389.125,16 396.780,55
Beneficio (€) 4.285,78 4.731,11 9.133,61 6.873,74

Tabela 36 - Previsdo de perdas (2014) — 10% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)
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ANEXO N - Previséo de perdas (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | 1
ML 2014 Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840( 3.577.706,10( 300.418,60 0,0841| 3.273.500,45| 275.199,05 0,0833(3.597.789,05| 299.760,00 0,0833(3.508.328,25| 292.381,72
Energia M. spot (15%) 0,0625 631.359,90( 39.481,51 0,0614 577.676,55 35.475,30 0,0608( 634.903,95 38.614,89 0,0584| 619.116,75 36.154,09
2 Ponta 0,0268 97.622,55 2.616,28 0,0268 89.718,45 2.404,45 0,0268 89.560,35 2.400,22 0,0266 57.637,65 1.533,16
"
§ é Cheia 0,0236 255.852,00 6.038,11 0,0236 237.555,45 5.606,31 0,0236( 242.412,00 5.720,92 0,0237| 284.727,15 6.748,03
g & Vazio Normal 0,0150 177.487,65 2.662,31 0,015 158.211,30 2.373,17 0,015| 202.096,80 3.031,45 0,0151| 178.083,75 2.689,06
i Super Vazio 0,0144 100.397,70 1.445,73 0,0144 92.191,35 1.327,56 0,0144( 100.834,80 1.452,02 0,0148 98.668,20 1.460,29
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% .g 3' Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0 403.299,00 0,00
g 85 .
g < Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
'ga,g § Indutiva 0,0234 59868,6 1.400,93 0,0234 57008,25 1.333,99 0,0234 57456,45 1.344,48 0,0234 60494,85 1.415,58
v © .
C oge
o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00/ 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kW €/més | €/kW.més kW €/més €/kW.més kw £/més €/kW.més kW £/més
‘g Horas Ponta 8,7619 5.917,00| 51.844,22 7,9149 5.981,00| 47.339,21 8,7622 5.971,00{ 52.318,90 8,4803 6.099,00| 51.721,15
(%]
% Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,1819 9.300,00| 10.991,48 1,3085 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00| 11.776,59
O
Horas Ponta - Mspot 8,7619 888,20 7.782,37 7,9149 897,15 7.100,88 8,7622 895,65 7.847,84 8,4803 914,85 7.758,17
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 410.294,47 374.949,64 408.964,20 398.121,51
Beneficio (€) 7.152,54 7.144,64 8.182,68 9.354,72

Tabela 37 - Previsdo de perdas (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Tabela 38 - Previsdo de perdas (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)

122

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo I 1 11 I
vl Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kwWh € €/kWh kWh €

Energia Ativa CML 0,0834| 3.538.878,95| 295.228,18 0,0827| 3.461.422,70| 286.226,95 0,0838(3.636.888,20( 304.675,75 0,0832]3.582.656,50( 297.929,39
Energia M. spot (15%) 0,0509 624.508,05( 31.769,01 0,0567 610.839,30 34.624,77 0,0585( 641.803,80 37.531,00 0,0583| 632.233,50 36.884,41
o] Ponta 0,0266 59.269,50 1.576,57 0,0266 51.420,90 1.367,80 0,0266 62.488,35 1.662,19 0,0266 56.437,95 1.501,25
§ g Cheia 0,0237 289.209,15 6.854,26 0,0237 262.618,95 6.224,07 0,0237( 310.029,60 7.347,70 0,0237| 286.953,60 6.800,80
g & Vazio Normal 0,0151 176.159,40 2.660,01 0,0151 198.633,75 2.999,37 0,0151| 166.986,45 2.521,50 0,0151| 187.595,40 2.832,69
;‘E’ Super Vazio 0,0148 99.870,00 1.478,08 0,0148 98.165,70 1.452,85 0,0148( 102.299,40 1.514,03 0,0148| 101.246,55 1.498,45

kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
gj - Indutiva 0| 446.854,00 0,00 0| 420.036,00 0,00 O 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00

? E g Capacitiva
S 0,0176 13 0,23 0,0176 8,00 0,14 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
.a 2 §_ Indutiva 0,0234 67.028,10 1.568,46 0,0234 63.005,40 1.474,33 0,0234 73.824,45 1.727,49 0,0234 68.040,00 1.592,14
E % ; Capacitiva

o= 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00

€/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més | €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més
é Horas Ponta 8,7624 5.987,001 52.460,23 8,4800 6.014,14 50.999,66 8,7626 6.037,52 52.904,53 8,7626 5.972,27 52.332,74
é Contratada 1,30851 9.300,00| 12.169,14| 1,2663 9.300,00f 11.776,59| 1,30851 9.300,00| 12.169,14| 1,30851 9.300,00| 12.169,14
O Horas Ponta - Mspot 8,7624 898,05 7.869,04 8,4800 902,12 7.649,95 8,7626 905,63 7.935,68 8,7626 895,84 7.849,91
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 397.895,13 389.496,58 414.117,65 405.691,10

Beneficio (€) 14.061,52 10.017,26 9.398,08 9.315,95




Beneficio Liquido (%)

Tabela 39 - Previsdo de perdas (2014) — 15% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)

123

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsao)
Periodo 11 \Y) \Y) v
LA Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0833(3.469.280,10 289.099,09 0,0839(3.548.390,45| 297.548,48| 0,0836(3.422.936,40| 286.067,00 0,0835| 3.485.000,00| 290.998,14
Energia M. spot (15%) 0,0626| 612.225,90 38.338,50 0,0627| 626.186,55| 39.277,66 0,0515( 604.047,60| 31.126,31 0,0565| 615.000,00| 34.716,92
) Ponta 0,0266| 56.629,05 1.506,33 0,0268| 68.029,35 1.823,19( 0,0268| 87.717,90| 2.350,84| 0,0268 82.500,00| 2.211,00
w
§§ Cheia 0,0237| 281.891,10 6.680,82 0,0236| 295.127,40 6.965,01| 0,0236| 237.600,15| 5.607,36| 0,0236] 225.000,00( 5.310,00
& & Vazio Normal 0,0151| 175.916,40 2.656,34 0,015 162.290,25 2.434,35 0,015 182.058,75| 2.730,88 0,015 210.000,00| 3.150,00
= Super Vazio 0,0148| 97.789,35 1.447,28 0,0144| 100.739,55 1.450,65( 0,0144| 96.670,80| 1.392,06| 0,0144 97.500,00|  1.404,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
B g 2 Indutiva 0| 450.700,00 0,00 0| 342.139,00 0,00 0| 288.124,00 0,00 0| 355.000,00 0,00
T &3 N
& £ Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25| 0,0176 63,00 1,11 0,0176 0,00 0,00
-
%g § Indutiva 0,0234 67605 1.581,96 0,0234 51320,85 1.200,91| 0,0234 43218,6] 1.011,32 0,0234 53250 1.246,05
YV © .
cC o .y
W= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00/ 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kW €/més
‘g Horas Ponta 8,4800 5.992,49 50.816,08 8,7626 5.889,99| 51.611,74| 8,4800 5.847,86( 49.589,60 8,4800 5.800,00( 49.183,77
(%]
% Contratada 1,3032 9.300,00 12.119,76 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76 1,3032 9.300,00| 12.119,76
(®)
Horas Ponta - Mspot 8,4800 898,87 7.622,41 8,7626 883,50 7.741,76| 8,4800 877,18 7.438,44| 8,4800 825,00/ 6.995,97
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 396.623,74 406.691,23 384.557,80 393.343,68
Beneficio (€) 6.428,67 7.097,30 13.700,97 10.310,61
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ANEXO O - Previsao de perdas (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot

Beneficio Liquido (%)

Més Janeiro Fevereiro Margo Abril
Periodo | | | I}
T T Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0840( 3.367.252,80| 282.746,92 0,0841( 3.080.941,60( 259.010,87 0,0833(3.386.154,40| 282.127,06 0,0833]3.301.956,00| 275.182,80
Energia M. spot (20%) 0,0625 841.813,20| 52.642,02 0,0614 770.235,40| 47.300,40 0,0608| 846.538,60 51.486,52 0,0584| 825.489,00| 48.205,46
o] Ponta 0,0268 130.163,40 3.488,38 0,0268 119.624,60 3.205,94 0,0268( 119.413,80 3.200,29 0,0266 76.850,20 2.044,22
§ é Cheia 0,0236 341.136,00 8.050,81 0,0236 316.740,60 7.475,08 0,0236( 323.216,00 7.627,90 0,0237( 379.636,20 8.997,38
o & Vazio Normal 0,0150 236.650,20 3.549,75 0,015 210.948,40 3.164,23 0,015| 269.462,40 4.041,94 0,0151( 237.445,00 3.585,42
.‘:" Super Vazio 0,0144 133.863,60 1.927,64 0,0144 122.921,80 1.770,07 0,0144( 134.446,40 1.936,03 0,0148( 131.557,60 1.947,05
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
% g 31 Indutiva 0 399.124,00 0,00 0 380.055,00 0,00 0| 383.043,00 0,00 0 403.299,00 0,00
5 5
&8 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
’% g :g_, Indutiva 0,0234 79824,8 1.867,90 0,0234 76011 1.778,66 0,0234 76608,6 1.792,64 0,0234 80659,8 1.887,44
Q © .
2= Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  |[€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kW £€/més €/kW.més kw €/més
§ Horas Ponta 8,7619 5.917,00( 51.844,22 7,9149 5.981,00( 47.339,21 8,7622 5.971,00 52.318,90 8,4803 6.099,00 51.721,15
é Contratada 1,3085 9.300,00| 12.169,14 1,1819 9.300,00f 10.991,48 1,3085 9.300,00 12.169,14 1,2663 9.300,00 11.776,59
c Horas Ponta - Mspot 8,7619 1.184,27 10.376,49 7,9149 1.196,20 9.467,84 8,7622 1.194,20 10.463,78 8,4803 1.219,80 10.344,23
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 417.447,01 382.094,28 417.146,87 407.476,23
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 407.910,29 372.568,09 406.236,64 395.003,27
Beneficio (€) 9.536,72 9.526,18 10.910,24 12.472,97

Tabela 40 - Previsdo de perdas (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot (Janeiro — Abril)
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Beneficio Liquido (%)

Més Maio Junho Julho Agosto
Periodo Il Il 11 11
L Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0834( 3.330.709,60| 277.861,81 0,0827( 3.257.809,60| 269.390,07 0,0838(3.422.953,60( 286.753,64 0,0832(3.371.912,00( 280.404,14
Energia M. spot (20%) 0,0509( 832.677,40| 42.358,68 0,0567( 814.452,40| 46.166,37 0,0585| 855.738,40 50.041,33 0,0583( 842.978,00( 49.179,21
2 Ponta 0,0266 79.026,00 2.102,09 0,0266 68.561,20 1.823,73 0,0266 83.317,80 2.216,25 0,0266 75.250,60 2.001,67
§ é Cheia 0,0237 385.612,20 9.139,01 0,0237 350.158,60 8.298,76 0,0237( 413.372,80 9.796,94 0,0237( 382.604,80 9.067,73
g & Vazio Normal 0,0151 234.879,20 3.546,68 0,0151 264.845,00 3.999,16 0,0151| 222.648,60 3.361,99 0,0151( 250.127,20 3.776,92
f:“ Super Vazio 0,0148 133.160,00 1.970,77 0,0148 130.887,60 1.937,14 0,0148( 136.399,20 2.018,71 0,0148( 134.995,40 1.997,93
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
2 2 Indutiva o| 446.854,00 0,00 o| 420.036,00 0,00 o| 492.163,00 0,00 0| 453.600,00 0,00
J T -
£8° Capacitiva 0,0176 13 0,23 00176 8,00 0,14 0,176 0,00 0,00] 0,176 0,00 0,00
% _g §_ Indutiva 0,0234 89370,8 2.091,28 0,0234 84007,2 1.965,77 0,0234 98432,6 2.303,32 0,0234 90720 2.122,85
5B on
:C: § s Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més  [€/kW.més kw €/més  |€/kW.més kw £€/més €/kW.més kw €/més
§_ Horas Ponta 8,7624 5.987,001 52.460,23 8,4800 6.014,14| 50.999,66 8,7626 6.037,52 52.904,53 8,7626 5.972,27 52.332,74
2 Contratada 1,30851 9.300,00| 12.169,14 1,2663 9.300,00| 11.776,59| 1,30851 9.300,00 12.169,14| 1,30851 9.300,00 12.169,14
g% Horas Ponta - Mspot 8,7624 1.197,40| 10.492,05 8,4800 1.202,83 10.199,93 8,7626 1.207,50 10.580,91 8,7626 1.194,45 10.466,55
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 411.956,65 399.513,84 423.515,73 415.007,06
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 393.207,88 386.157,45 410.984,95 402.585,79
Beneficio (€) 18.748,77 13.356,39 12.530,77 12.421,27

Tabela 41 - Previsdo de perdas (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot (Maio — Agosto)
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Beneficio Liquido (%)

Més Setembro Outubro Novembro Dezembro (*previsdo)
Periodo 11 \% \% v
LA Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo Custo Tarifa Consumo* Custo
€/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh € €/kWh kWh €
Energia Ativa CML 0,0833( 3.265.204,80 272.093,26 0,0839]3.339.661,60( 280.045,63 0,0836(3.221.587,20( 269.239,53 0,0835] 3.280.000,00( 273.880,60
Energia M. spot (20%) 0,0626 816.301,20 51.118,00 0,0627| 834.915,40( 52.370,22 0,0515| 805.396,80 41.501,75 0,0565 820.000,00( 46.289,23
9 Ponta 0,0266 75.505,40 2.008,44 0,0268 90.705,80 2.430,92 0,0268| 116.957,20 3.134,45 0,0268 110.000,00 2.948,00
wv
§ é Cheia 0,0237 375.854,80 8.907,76 0,0236] 393.503,20 9.286,68 0,0236] 316.800,20 7.476,48 0,0236 300.000,00 7.080,00
o & Vazio Normal 0,0151 234.555,20 3.541,78 0,015 216.387,00 3.245,81 0,015 242.745,00 3.641,18 0,015 280.000,00 4.200,00
iy Super Vazio 0,0148 130.385,80 1.929,71 0,0144] 134.319,40 1.934,20 0,0144] 128.894,40 1.856,08 0,0144 130.000,00 1.872,00
kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo kVarh Custo
'% .g g Indutiva 0 450.700,00 0,00 0] 342.139,00 0,00 0 288.124,00 0,00 0 355.000,00 0,00
€53 N
& 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 71,00 1,25/ 0,0176 63,00 1,11| 10,0176 0,00 0,00
% ,S § Indutiva 0,0234 90140 2.109,28 0,0234 68427,8 1.601,21 0,0234 57624,8 1.348,42 0,0234 71000 1.661,40
o m 2
[=S ] ‘e
o= 2 Capacitiva 0,0176 0 0,00 0,0176 0,00 0,00 0,0176 0,00 0,00/ 10,0176 0,00 0,00
€/kW.més kw €/més €/kW.més kW €/més | €/kW.més kW €/més €/kW.més kW €/més
é Horas Ponta 8,4800 5.992,49 50.816,08 8,7626 5.889,99| 51.611,74 8,4800 5.847,86 49.589,60 8,4800 5.800,00( 49.183,77
(%]
% Contratada 1,3032 9.300,00 12.119,76 1,3032 9.300,00| 12.119,76| 1,3032 9.300,00| 12.119,76] 11,3032 9.300,00| 12.119,76
O
Horas Ponta - Mspot 8,4800 1.198,50 10.163,22 8,7626 1.178,00| 10.322,35 8,4800 1.169,57 9.917,92 8,4800 1.100,00 9.327,96
TOTAL CML 2014 (S/IVA) 403.052,41 413.788,53 398.258,77 403.654,28
TOTAL CML+Spot (S/IVA) 394.480,85 404.325,05 379.990,44 389.906,81
Beneficio (€) 8.571,56 9.463,48 18.268,33 13.747,48

Tabela 42 - Previsdo de perdas (2014) — 20% Energia adquirida em Mercado Spot (Setembro — Dezembro)
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