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RESUMO 
 

As mudanças em padrões de precipitação podem promover alterações no 
comportamento do capital natural hídrico, acarretando implicações no mercado de 
curto prazo de energia elétrica. Este trabalho apresenta o método dos bens substitutos 
combinado a técnica de produtividade marginal para valorar a variação do capital 
natural hídrico em escalas diárias e mensais, representado pela precipitação, Energia 
Natural Afluente (ENA), Energia Armazenada (EAR) e Média de Longo Termo (MLT), 
restrito ao submercado SE/CO, no período de 2018 a 2020. Para tanto, também, são 
aplicadas as correlações estatísticas de Spearman e Kendall como forma de analisar 
a importância da variáveis ENA, EAR, MLT na composição do Preço de Liquidação 
das Diferenças (PLD) e dos preços praticados no Balcão Brasileiro de 
Comercialização de Energia Elétrica (BBCE), utilizadas na técnica proposta. Assim, 
torna-se evidente a importância da valoração ambiental na análise econômica para 
que se respeite o tempo de recomposição do capital natural hídrico, permitindo a 
continuidade dos usos múltiplos e a reprodutibilidade orgânica deste capital ao 
fornecer um sinal de valor econômico. O intuito do trabalho é promover a valoração 
do capital natural hídrico, não obstante que o método e a técnica aplicadas não têm a 
pretensão de capturar o valor do bem e serviço ambiental em si, mas apenas sinalizar 
a sua importância em um período restrito e um horizonte de tempo limitado. Com isso 
se pretende alçar o conceito de capital natural e a interpendência entre as atividades 
econômicas, sendo a economia um sistema aberto e dependente dos recursos 
naturais. 
 
Palavras-chave: Capital Hídrico. Impacto Ambiental. Valoração Ambiental. 
Produtividade Marginal. Mecanismo de Realocação de Energia. 
 



 

 

 

ABSTRACT 
 

Changes in precipitation patterns can promote alterations in the behavior of natural 
water capital, leading to implications in the short-term electricity market. This work 
presents the method of substitute goods combined with the marginal productivity 
technique to value the variation of natural water capital on a daily and monthly scale, 
represented by precipitation, Affluent Natural Energy (ENA), Stored Energy (EAR), and 
Long-Term Average (MLT), restricted to the SE/CO submarket, from 2018 to 2020. 
Additionally, Spearman and Kendall statistical correlations are applied to analyze the 
importance of ENA, EAR, and MLT variables in the composition of the Difference 
Settlement Price (PLD) and the prices practiced in the Brazilian Electricity Trading 
Counter (BBCE), used in the proposed technique. Thus, the importance of 
environmental valuation in economic analysis becomes evident in order to respect the 
recovery time of the natural water capital, allowing the continuity of multiple uses and 
the organic reproducibility of this capital by providing a sign of economic value. The 
purpose of the work is to promote the valorization of natural water capital, even though 
the method and applied technique do not intend to capture the value of the 
environmental good and service itself, but only to signal its importance in a restricted 
period and a limited time horizon. This is intended to raise the concept of natural capital 
and the interdependence between metabolic activities, with the economy being an 
open system dependent on natural resources. 

Keywords: Water Capital. Environmental impact. Environmental Valuation. Marginal 
Productivity. Energy Reallocation Mechanism.  
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1 INTRODUÇÃO 

O Trabalho de Conclusão de Curso (TCC) tem o objetivo de consolidar os 

conhecimentos adquiridos durante o curso e desenvolver as competências e 

habilidades que constituem o perfil do egresso, sendo parte obrigatória da matriz 

curricular do Curso de Graduação em Engenharia Elétrica, do Instituto Federal de 

Ensino, Ciência e Tecnologia (IFSC), Câmpus Florianópolis.  

As formas de TCC permitidas, conforme o Projeto Pedagógico do Curso e 

o Regulamento de TCC do Curso de Engenharia Elétrica do IFSC – Câmpus 

Florianópolis (IFSC, 2018, 2019) são as seguintes:  

1. Apresentação de monografia; 

2. Publicação e apresentação de artigo em evento nacional ou 

internacional pertinente e relevante à Engenharia Elétrica; ou 

3. Publicação de artigo em periódico nacional ou internacional pertinente e 

relevante à Engenharia Elétrica. 

Nesse sentido, este trabalho se enquadra na forma nº 2 - Publicação e 

apresentação de artigo em evento nacional ou internacional pertinente e relevante à 

Engenharia Elétrica. 

Outrossim, ressalta-se o cumprimento dos requisitos obrigatórios descritos 

nos Regulamentos de TCC do IFSC Câmpus Florianópolis e do Curso de Graduação 

em Engenharia Elétrica, em especial, a saber: 

• A acadêmica cursou e foi aprovada na unidade curricular de TCC-I no 

primeiro semestre de 2022; 

• A acadêmica em conjunto com seu orientador submeteu o artigo 

intitulado “Uma Proposta de Avaliação e Valoração da Variação do Capital 

Natural Hídrico e seu Impacto no MRE e nos Preços da Eletricidade: Um 

Estudo de Caso” (Apêndice A) para o XIX ERIAC - Encontro Regional Ibero-

Americano do Cigré; 

• O aceite do artigo pelo congresso ocorreu no dia 21 de março de 2023, 

enquanto a acadêmica já havia finalizado TCC-I; 
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• A acadêmica apresentou o artigo no congresso no dia 24 de maio de 

2023 (Apêndice B); 

• O congresso foi considerado pertinente e relevante à área de Engenharia 

Elétrica com a anuência do coordenador do curso e do docente orientador. 

Portanto, este Trabalho de Conclusão de Curso (TCC) atente a todos os 

requisitos exigidos nos regulamentos e diretrizes do IFSC – Câmpus Florianópolis e 

do Curso de Graduação em Engenharia Elétrica para que possa ser realizada a defesa 

pública do trabalho. 

1.1 Definição do Problema 

No período de 2018 a 2020, observou-se uma redução na Energia Natural 

Afluente (ENA) e na Energia Armazenada (EAR) dos subsistemas Sul, 

Sudeste/Centro-Oeste, Nordeste e Norte, devido às alterações nos padrões de 

precipitação. Os níveis de armazenamento de energia do subsistema Sudeste/Centro-

Oeste, alcançaram valores alarmantes durante o período mencionado. Como 

resultado, as usinas hidrelétricas desse subsistema não conseguiram atingir os níveis 

de geração de outrora. Além disso, o Mecanismo de Realocação de Energia (MRE) 

não conseguiu mitigar o risco hidrológico sistêmico, resultando em uma diminuição do 

Fator de Ajuste do Mecanismo de Realocação de Energia (MRE) abaixo do nível 

aceitável para os agentes econômicos do setor hidrelétrico. A redução do Fator de 

Ajuste do MRE expôs os agentes econômicos ao Mercado de Curto Prazo (MCP) e 

acarretou no aumento do Preço de Liquidação das Diferenças (PLD). 

De acordo com Fernandes et al. (2019) uma análise do risco hidrológico e 

da composição da matriz energética no Brasil revela a existência de lacunas nos 

padrões de legislação e formulação de políticas energéticas. Observa-se que a 

legislação atual e a abordagem política são predominantemente setoriais, priorizando 

a segurança energética e a regulação do mercado, com uma consideração insuficiente 

das questões ambientais e das mudanças climáticas. 

No setor elétrico brasileiro, o conceito de risco hidrológico está diretamente 

relacionado ao risco de os geradores não cumprirem sua garantia física e ao impacto 
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disso no mercado de energia. Em outros países, o termo "risco hidrológico" está 

associado à escassez de água e às inundações. 

Assim, busca-se valorar e avaliar a variação do capital natural hídrico, 

assim como o seu impacto no MRE e nos preços da eletricidade através do método 

dos bens substitutos em conjunto com a técnica da produtividade marginal. A 

valoração do capital natural difere da abordagem econômica tradicional, que 

considera a relação entre produção e consumo como um sistema fechado (MERICO, 

1996). Desse modo, o objetivo é evidenciar a interdependência entre o capital natural 

e as atividades econômicas, reconhecendo a economia como um sistema aberto e 

dependente dos recursos naturais. 

1.2 Justificativa 

Com a crise hídrica em evidência nos últimos anos, buscou-se entender os 

impactos dos fenômenos hidrológicos na produção de energia elétrica no Brasil. Por 

possuir um sistema abastecido predominantemente por usinas hidrelétricas e padrões 

hidrológicos diversos, regidos pelas características climáticas, geográficas e de 

afluências da região em que cada bacia hidrográfica está inserida, são necessárias 

análises multidisciplinares. 

Embora as usinas hidrelétricas tenham como insumo um recurso renovável, 

a água, é fundamental respeitar o tempo de recomposição do capital natural hídrico a 

fim de garantir a continuidade do ciclo produtivo. Para isso, é imprescindível 

considerar os custos da degradação ambiental e do consumo de recursos naturais 

associados à geração de energia. 

É importante ressaltar que quando um serviço ou bem ambiental não possui 

um preço estabelecido, sua demanda tende a aumentar. Isso pode levar a uma gestão 

inadequada dos recursos naturais, uma vez que não se atribui um valor econômico 

adequado a eles. Esse desequilíbrio pode resultar no esgotamento e na exploração 

insustentável desses recursos. (MERICO, 1996) 

Portanto, é crucial reconhecer a importância de atribuir um valor econômico 

aos recursos naturais e serviços ambientais, a fim de promover uma gestão 

sustentável. Essa valoração adequada é fundamental para garantir a utilização 
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consciente e responsável dos recursos naturais, evitando assim seu esgotamento e 

gerenciamento insustentável. (MERICO, 1996) 

Dentre as análises possíveis, optou-se pelo uso do método dos bens 

substitutos combinado a técnica da produtividade marginal para valorar a variação do 

capital natural hídrico com base no preço de liquidação das diferenças e com o preço 

praticado na plataforma da BBCE. Além disso, também foi avaliado o impacto dos 

recursos naturais na composição do MRE. 

1.3 Objetivo Geral 

Avaliar e valorar a variação do capital natural hídrico e o seu impacto na 

composição do MRE e nos preços da eletricidade praticados durante o período de 

2018 a 2020 no submercado Sudeste/Centro-Oeste, utilizando o método dos bens 

substitutos e a técnica da produtividade marginal. 

1.4 Objetivos Específicos 

Os objetivos específicos são: 

a) apresentar os principais agentes socioeconômicos correlatos ao capital 

natural hídrico, risco hidrológico, MRE e ao preço da eletricidade; 

b) apresentar as definições de variáveis associadas ao capital natural 

hídrico, como Energia Natural Afluente (ENA), Energia Natural 

Armazenada (EAR), Média de Longo Termo (MLT), Fator de Ajuste do 

MRE;  

c) analisar a influência dos fenômenos ambientais e hidrológicos na 

definição e composição do risco hidrológico e na produção de energia 

elétrica; 

d) utilizar a correlação estatística de Kendall e Spearman para determinar 

o grau de relacionamento entre as variáveis hidrológicas, o preço de 

energia da BBCE, o PLD e o Fator de Ajuste do MRE; e 

e) avaliar o impacto da valoração do recurso natural e capital hídrico na 

composição do MRE, na formação do PLD e no comportamento dos 
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preços da BBCE através do método dos bens substitutos combinado 

com a técnica da produtividade marginal. 

1.5 Metodologia de trabalho 

A metodologia de pesquisa exploratória tem como objetivo prover critérios 

e compreensão. O método exploratório é utilizado para definir um problema com maior 

precisão e a pesquisa é realizada com uma amostra pequena e não representativa, 

em que a análise de dados é qualitativa. As averiguações são experimentais e o 

resultado pode ser continuado por outras pesquisas exploratórias ou conclusivas. 

(MALHOTRA, 2001) 

A valoração ambiental é uma ferramenta que possibilita estimar um preço 

para bens ou serviços que não são comercializados no mercado convencional e, por 

consequência, não possuem valores estabelecidos (MOTTA, 1997). Para a valoração 

do capital natural hídrico, optou-se pelo uso do método dos bens substitutos em 

conjunto com a técnica da produtividade marginal. 

No caso dos bens substitutos, o aumento do preço de um bem, resulta em 

um aumento da demanda de outro bem, dito substituto. Assim, o consumidor não 

perde bem-estar, quando comparado ao bem consumido anteriormente, ao consumir 

o bem substituto. Já, a técnica da produtividade marginal é utilizada quando o recurso 

natural analisado é fator de produção ou insumo na produção de algum bem ou serviço 

comercializado no mercado, ou seja, este método procura encontrar uma ligação entre 

uma mudança no fornecimento de um recurso natural e a variação na produção de 

um bem ou serviço de mercado (MAY, 2010). Assim, estima-se a variação de um 

determinado produto decorrente da variação da quantidade de bens e serviços 

ambientais do recurso ambiental utilizado na produção do mesmo produto. O método 

pode ser aplicado para se obter preços de mercado para a variação do produto ou de 

seus substitutos (MOTTA, 1997). 

A valoração do bem ambiental foi estimada através da variação do preço 

da energia elétrica negociado na plataforma da BBCE (escala diária) ou do PLD 

(escala mensal) sobre a variação do capital hídrico, representado como a variação da 

precipitação (diária ou mensal acumulada), da ENA, da EAR e da MLT. Portanto, 
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atribuiu-se valor a algo fora do mercado através de um produto estabelecido no 

mercado. 

Também foram aplicadas técnicas de probabilidade e estatística para 

análise das séries históricas com relação as variáveis hidrológicas, como precipitação, 

ENA, EAR, MLT e aos fenômenos socioeconômicos como Fator de Ajuste do MRE, 

PLD e o preço da energia elétrica comercializada na plataforma da BBCE. Assim, 

foram utilizadas correlações estatísticas para a análise dos dados hidrológicos, com o 

objetivo de determinar o grau de relacionamento entre as variáveis. Como a relação 

entre o recurso natural e capital hídrico na composição do MRE, formação do PLD e 

no comportamento dos preços na BBCE, não é linear, foram realizadas as correlações 

de Spearman e Kendall. 

1.6 Estrutura do trabalho 

Na Introdução apresenta-se a fundamentação legal e regulatória de 

enquadramento e os requisitos desta forma de TCC, assim como a definição do 

problema, a justificativa, os objetivos gerais e específicos e a metodologia de trabalho.  

No Apêndice A é apresentado o artigo completo, sendo que os 

comprovantes da apresentação do artigo no congresso, tais como fotos e certificado 

de participação e apresentação, estão no Apêndice B. No Apêndice C têm-se os slides 

de apresentação do artigo no congresso. E por fim, no Anexo A tem-se o folder de 

chamada para apresentação dos artigos pelo congresso. 
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