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Resumo

Costa, Irley Aparecido da (2011) Analise das Sistematicas dos Leildes Praticados
pelos Agentes de Mercado do Sistema Elétrico Biasjl2011. 135 p., Dissertacdo de
Mestrado - Universidade Federal de Itajuba, UNIFEL.

Este trabalho tem como objetivo central avaliavaellgdo das configuracbes
aplicadas as sistematicas dos leildes de energtdacal realizados no ambiente de
contratacao livre do sistema elétrico brasileiromCbase nisso, consegue-se chegar a

uma tendéncia de uniformizacdo das caracterisieégrmatacao desses leildes.

Foi reunida uma extensa quantidade de informagfbee sa sistematica dos
leildes promovidos no Ambiente de Contratacdo Livkepartir da andlise destas
informacgdes foi possivel levantar variaveis impotea que compdem as caracteristicas
das formatacOes utilizadas nos certames, posaitilit assim avaliar o comportamento

de cada agente de mercado com relacdo a mangirardever leildes.

Antes de entrar no assunto principal, esta digg@ytgpromove uma revisao
bibliografica, onde se procura descrever os aspexdsociados a teoria de leildes, bem

como demonstrar casos em mercados internacionaisedgia.

Palavras-chave:

Leildbes de energia, sistematica, mercado livre, A@rmatacdo, sistema

elétrico brasileiro, agentes de mercado.



Abstract

Costa, Irley Aparecido da (2011) Methodology Analysis of Auctions adopted by
market agents of the Brazilian Electric System, 120135 p., MSc. Dissertation -
Universidade Federal de Itajubd, UNIFEI.

This work has a main objective to assess the a@voluf settings applied to
methodologies of electric power auctions that ampplen in the Free Contracting
Environment of Brazilian Electrical System. Thusisipossible to reach a tendency

to uniformity in the formatting features of thesgtons

It was gathered an extensive amount of informagioout the methodology of
auctions happening in the Free Contracting EnviemimFrom the analysis of this
information was possible to discover important ables that make up the
characteristics of the formatting used in auctiotiejs allowing evaluating the

behavior of each market agent regarding how to pterauctions.

Before entering the main subject, this work proraogeliterature review,
which seeks to describe the aspects of the audtieory and show cases of

international energy markets.

Keywords:

Electric power auctions, methodology, free markeéll, formatting feature,

Brazilian electrical system, market agent.
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CAPITULO 1

INTRODUCAO

Os grandes empreendimentos do setor elétrico &rasilcomecaram a ser
implementados a partir da década de 60. Nessa émooacaram a ser construidas
usinas hidrelétricas de grande porte e sistemdsademissdo de energia elétrica. Os
investimentos eram efetuados pelo governo. No Bassim como em grande parte do
mundo, as empresas de energia elétrica eram \Vizditas, a mesma empresa gerava,
transmitia e distribuia energia elétrica. Em 196i2cfiada a Eletrobras para promover
estudos e projetos no setor elétrico e ainda hojendior agente de geracgéo do pais. Ela
controla as seguintes empresas: CHESF, FURNAS, RONORTE,
ELETRONUCLEAR, CGTEE e a ELETROSUL que teve suaag@o privatizada em
1998. Também pertence a Eletrobras 50% da ITAIPAAd&onal. Desta forma o setor
elétrico brasileiro consistia em um monopdlio peéblgue funcionou bem até a década
de 80. Durante este periodo o governo determindaefa das empresas do setor com
propdsitos macroecondmicos e como consequénciardasteram estabelecidas em
patamares modicos. Aliado a esse fator e a perdarégito internacional, os
investimentos no setor foram diminuindo ao longs doos com uma redugéo da ordem
71% em 1974, 54% em 1980, 40% em 1985 e 29% em(TCUB&ira, 1996).

No inicio da década de 90 as empresas do setoags@Em péssima situacao, tanto
do ponto de vista técnico como financeiro. Em 18%®verno federal teve que investir
US$ 26 bilhées no pagamento de dividas das empeeaamentar as tarifas em 70%
para salvar o sistema de um colapso. Mesmo apasirgstvencdo, as empresas € 0
sistema interligado continuaram a piorar. Simulanente, havia uma tendéncia
mundial de privatizacbes de empresas do setoicelétrabertura para competicdo de
mercado. Varios paises desenvolvidos e em desemesito iniciaram um processo de
privatizacdo e desregulamentacéo do setor eléfirdora o pais pioneiro tenha sido o
Chile, o modelo inglés foi o mais difundido e tamb@® que foi implementado

inicialmente no Brasil. Neste ambiente de fragdiel@le muitas empresas estatais e sob



forte influéncia internacional, o governo brasoeiniciou a estruturar o setor elétrico
para comportar um ambiente de competicdo entrargsesas. Nessa direcdo varias

empresas foram privatizadas principalmente digtldras.

O processo de reestruturacdo do setor elétricaldrasniciou-se em meados de
1995 com o projeto RESEB - Reestruturagcdo do SEtétrico Brasileiro. Uma
consultoria inglesa foi contratada para auxiliar comducdo do projeto. O RESEB
visava, basicamente, incentivar a competicAio nogmeetos de geracdo e
comercializacdo de energia e forte regulacdo mur sket transmissao. Inicialmente, se
cogitava inclusiva competicdo entre comercializadoe distribuidoras de energia
elétrica, porém, devido ao principio da isonomigual estabelece que as distribuidoras
devam tratar de modo homogéneo todos seus clieageg]istribuidoras ficaram

limitadas no tocante a competicao.

Esse modelo ndo conseguiu se consolidar devideeasdis motivos. Tratava-se de
um modelo que tentou inserir a0 mesmo tempo, cagdmeha geracdo e N0 coNsumMo
em um setor com empresas totalmente despreparagasap E apresentado por (Hunt
1996) uma classificacdo, quanto a competicdo, deragipos de modelos para a

estrutura do setor elétrico:

* Modelo 1: ndo existe competicao;

» Modelo 2: permite ou requer a existéncia de um cadygr Unico, o qual
escolhe os fornecedores de energia elétrica eatdiversos produtores, com a
finalidade de estimular a competicdo na geracao;

= Modelo 3: permite que as empresas distribuidoreslesm seus supridores, o
gque causa competicao na geracao e no atacado;

= Modelo 4: permite que todos os consumidores eseolsaus respectivos

fornecedores de energia, 0 que implementa a cogapatio varejo.

E recomendado que os mercados evoluam gradativarderiflodelo 1 para o 4. A
tentativa do RESEB foi de implantar o Modelo 3 conetas estabelecidas para
implantagdo gradual do Modelo 4. Porém em 1995ps0os mercados de energia

elétrica existentes no mundo ainda eram incipientes



A crise energética que provocou o racionamentadege elétrica de 2001 fez com
gue o modelo desenvolvido durante o projeto RES&Bse em descrédito. Em meio a
crise foi criada a Camara de Gestdo da Crise Eneagé CGE - que na tentativa de
reestruturar o modelo criou o Comité de Revitabmado Setor Elétrico. Porém com a
oposicado vencendo as eleicdes presidenciais em @@08ovo modelo institucional
para o setor elétrico foi implementado e entrouwegor em 2004. Tal modelo foi
desenvolvido com a filosofia do Modelo Tedrico nimn@, exposto anteriormente,
porém com algumas caracteristicas do Modelo 4 (coitores livres) herdadas do

governo anterior.

1.1. Leildes de energia elétrica anteriores ao atual Mado Institucional

Estasecaobusca resgatar um pouco da histéria da insercaonadielo de mercado
no setor elétrico brasileiro, com o objetivo dentor mais clara a compreensédo da

evolucdo da competicdo na comercializacao de eneklgfirica.

1.1.1. Leildao de certificados

No ano de 2001 o sistema elétrico brasileiro etdtenuma crise de
abastecimento de energia elétrica. Essa criseefoiatireza energética, isto é, sendo o
Brasil um pais de geracdo predominantemente hidoglé o volume de agua
armazenado nos reservatoérios das usinas nao éceesigf para atender a demanda de
energia elétrica, por uma série de fatores. Ert&onf estipuladas metas de consumo de
energia elétrica para cada consumidor de quase distiema interligado. Essa meta
contemplava o consumo mensal e era igual a 80%akiw ga média de consumo dos
meses de maio, junho e julho do ano de 2000 paralexligados a baixa tenséo e
variava de 75% a 85% para os da alta. Existiamesakas e severas penalidades para
agueles que ultrapassassem sua meta de consumocas® atraentes descontos para
0S que consumissem abaixo. Para os consumidoredidde pela alta tensdo era
permitido o comércio de cotas de consumo. No imtwie agilizar este tipo de
negociacéo, a Camara de Gestao da Crise de Ere@fE - emitiu a Resolugéo 13 de
2001 definindo a estrutura de leildes para a negéoi das metas de energia, 0s quais
ocorreram no ambito do Mercado Atacadista de EaergiMAE, conduzidos pela
BOVESPA e liquidados pela Camara Brasileira de idagéo e Custodia - CBLC. O



leildo realizado no dia 25 de junho de 2001 foironpiro para comercializacdo de
energia elétrica no Brasil, ainda que através dmaiacdo de certificados de cotas de
consumo. Ele deu inicio a uma série de leildesiadiadenominados Leildes de
Certificados, que se estenderam até o final domaonento em fevereiro de 2002. Estes
leildes constituiram a primeira referéncia de préeanercado para a energia elétrica,
porém distorcida pelo efeito do racionamento. Ossumidores também tinham a
opc¢éao de negociarem suas metas bilateralmente.téddolegia utilizada foi a de leilao
duplo fechado com preco unico. Nos Leildes de fiemtios, vendedores e compradores
enviavam diariamente seus lances ao MAE, dentnamd@razo estipulado. No horério
determinado, os lances eram revelados e, entdoynioo preco de equilibrio era
determinado para o leildo através da intercessauida de oferta com a de demanda
de certificados. Para ocorrer negociacdo era n@tesgue algum preco de compra
fosse maior ou igual que um de venda, caso cootrérileildo ndo comercializava

nenhum certificado.

Foram realizados 155 leildes, dos quais em 77 @@t negociacdo. Os precos
variavam muito, porém, o comportamento predominardaedo preco iniciar 0 més em
determinado patamar e cair até o seu final. Edsedeorria porque as metas eram
mensais, sendo assim, muitas empresas esperavarsgugeinda metade do més para
comprar e vender suas cotas de consumo com badesempenho de sua producéo.
Além disso, também ocorreu um declinio em funcérdeses: o preco médio mensal
por MWh, que iniciou em R$ 577,00 em junho de 2@@iminou em R$ 70,00 em
fevereiro de 2002. No total foram comercializad8s3Wh em certificados de consumo

em pouco mais de oito meses de leilbes.

1.1.2. Leilbes de energia velha

Com o fim do racionamento, o foco das atencfesetir passou a ser o leildo
de contratos bilaterais das geradoras federaigtivela energia elétrica que estava
prevista para ser descontratada em janeiro de 2B80Byimeiros 25% previstos pelo
inciso Il do art. 10 da Lei n® 9.648 de 1998. Eted conhecido como Leildo de energia
velha, por ser referente a energia dos contratogig Apds muitas criticas, contra e a
favor a realizacao do leildo, direcionadas desdeoate dadol.eildo de energia velha

até ao fato de cumprir a descontratacéo logo apasionamento, a ANEEL emitiu a



Resolucdo 423 de 9 de agosto de 2002, estabelecmmticOes gerais para a
comercializacdo, por meio de leildes publicos, dargia elétrica das geradoras sob
controle federal.

A TRACTEBEL Energia ja tinha sinalizado a intengd® promover um leildo
deenergia velhantes das empresas federais, sendo assim, no deddbsto de 2002,
ela realizou o primeiro leildo denergia velhado pais. Por ser o primeiro, esse leildo
repercutiu muito no setor e, aléem de influenciavasocontratos e a bolsa de valores,
forneceu uma nova referéncia de precos. Foramadiest16.600 GWh e arrematados
5.312 GWh, que equivalem a 32% do valor inicial. €@npradores foram CPFL,
CELESC e LIGHT. Terminado o leildo, as primeiraélea®s divulgadas foram de que o
leildo foi um fracasso devido a quantidade negeciadque fez com que as acdes da
empresa caissem na BOVESPA. Porém, no dia segaintacluséo foi de que o leildo
tinha alcancado éxito e que 32% de quantidade repera um bom numero. Nesse
mesmo dia, a TRACTEBEL celebrou um contrato de @@sacom a RGE, cujos
nameros nao foram divulgados e a CEMIG realizou leitdo, no qual ndo houve

compradores.

No dia 16 de setembro de 2002, o leilao de enéagaempresas federais nao foi
realizado devido a problemas técnicos site do Banco do Brasil, onde o leildo
aconteceria. Os lances iniciais das empresas veratedhegaram a ser divulgados, o
que foi criticado pelas mesmas, pois, como o la@aconteceu trés dias depois e elas
nao puderam alterar seus lances, as empresas clurggdoram beneficiadas com
tempo suficiente para reverem suas estratégiaalnf@mte, no dia 19 de setembro, o
leildo aconteceu com um desempenho parecido comT&RACTEBEL Energia, porém
envolvendo valores maiores. Foram ofertados 46W¥\Bnedios e arrematados 1317,5
MW médios, cerca de 30% do total, distribuidos emtratos de dois, quatro e seis
anos em todo Brasil. Esse leildo foi um marco mamapeticdo no setor, pois muito
além do que comercializar um consideravel volumeekergia em um periodo pos-
racionamento, com a demanda retraida, principabneot medidas de conservacao de
energia e com um cenario de sobre-oferta, ele ata@entido de consolidar o ambiente
competitivo, negociando, pela primeira vez, enemgigtrica de varias empresas do
setor, privadas e estatais, através de um leititsparente e acessivel, cumprindo o

estipulado h&a quatro anos através da Lei n°® 9.@48998. Transparente porque foi



amplamente divulgado e qualquer pessoa pode actrqparurante sua execucao de
qualquer lugar, através da internet, selecionandpcdoObservadomo site do MAE.
Acessivel porque foi aberto a todos agentes vemdsdque quisessem aderir as
condicbes do edital do leildo e, como compradorgsya distribuidoras,
comercializadores e consumidores livres. E intargssobservar que a TRACTEBEL
Energia participou desse leildo na regidao sudes#smo tendo realizado o seu no més
anterior e, algumas vezes, com pre¢cos mais compstiue a estatal FURNAS. Sem
davidas a CHESF foi a grande vencedora deste Jgildis, além de vender em todos
submercados, com destaque para sua atuacao ndes@dago-Oeste, vendeu 78% de

toda energia comercializada no leiléo.

1.1.3. Leildes de compra

No ano de 2003 o governo decidiu promover leildescdmpra de energia
elétrica. A metodologia desses leildes era simalato Leildo deenergia velhadas
geradoras federais, porém, com uma diferenca basasa distribuidoras e
comercializadores definiam seus lances no prinestagio e os vendedores ofertavam
no segundo, ao contrario do anterior. Foram progda® doze leildes previstos para
ocorrer no periodo de julho de 2003 a junho de 286431 de julho de 2003 ocorreu 0
primeiro leildo de compra promovido pelo MAE, qua &ncerrado sem concluir
negdcio algum. Apdés o fracasso do segundo e deitey@ue nao ocorreram por falta
de participantes, finalmente, no quarto leildo roraoncluidas as duas primeiras

negociacdes, porém, envolvendo pouca energia.

O baixo volume de negdcios nesses leildes deve-seta de que os contratos
leiloados s&o de curto-prazo, de seis a quinze sméseduracdo, sendo que o setor
estava quase que completamente contratado deviddugdo da demanda ocorrida
durante o racionamento. Talvez, se os contrataefsemelhantes aos do Leildo de

energia velha, o volume negociado fosse maior.

1.1.4. Leildo de excedentes



ApoOs o racionamento de 2001, o cenario do mercaslcertergia elétrica
brasileiro foi de sobra de energia. Com a liberad@®5% da energia dos contratos
iniciais em 2003, as usinas geradoras tinham goendgtrar um consideravel excedente
de energia. Com isso, no sentido de impulsionaroaugdo industrial nacional, o
governo decidiu disponibilizar esse excedente p@aconsumidores finais. Isso
aconteceu através de um leildo de venda que fonatha de Leildo de Excedentes, no
qual foram disponibilizados contratos com prazogdu@céo de seis meses a dois anos.
Esse leildo foi oficializado através da Resoluc8o3nde 22 de maio de 2003 do
Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE).cO®mpradores habilitados para
participarem eram os consumidores livres cujo ameswto ndo necessitasse de custos
adicionais provenientes de reforcos, ampliacbesadaquacdes nos sistemas de
distribuicdo e transmissédo, e tampouco de geragauda adicional. O leildo ocorreu
no dia 12 de setembro de 2003 e obteve um resuéadepcional, com uma grande
quantidade negociada a pre¢cos da ordem de metadprdticados nos contratos em

vigor.

No Leildo de Excedentes foram leiloados produtosgaglos, isto €, para cada
produto poderiam existir varios vendedores. Cadulegor podia ter até cinco precos
de reserva, ou seja, uma curva de lances com petemares. Os produtos agregados
iniciavam com um preco maximo e a quantidade tatfdrtada. Quando um
determinado produto permanecia por cinco minutos seceber lance de compra, o
preco corrente do produto era decrementado e admedie 0s precos de reserva eram
alcancados a quantidade ofertada também diminuga.la@ces de compra eram
expressos em quantidades de lotes que os compsatkEsejavam ao preco corrente do
leildo. O decremento do preco corrente era caloufaa uma férmula divulgada na
documentacéo de detalhamento do leildo. No monmemntgque a quantidade ofertada e
a demandada de um produto agregado se igualavangi® era encerrado. O leilao

foi de preco unico, seu preco de fechamento erdiatenente superior ao corrente.
1.2. Crise de Energia Elétrica de 2001
Para a adequada descricdo do cenario politico ebéetoo da época do

racionamento de energia elétrica, é necessariontama 1997, quando se instalou a

Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL), érgégulador brasileiro do mercado



de energia elétrica. Nessa época, as perspectwascdemento da capacidade de
geracdo de energia elétrica se concentravam fontensmbre a geracdo termelétrica.
Alguns pontos relevantes induziam a essa tendéaniaprimeiro, o real valorizado
frente ao délar; em segundo, o preco do barriletedf®o, e conseqientemente do gas,
muito baixo; em terceiro, a chegada do gasodutaiBBalivia, que garantiria um
significativo suprimento de gas natural, mas que,centraponto, exigiria ancoras de
consumo, tipicamente centrais termelétricas. Partaresse cendrio a partir de 1997,
que antecedia o ano de 2001, a perspectiva erander@scimento significativo da
geracdo termelétrica a gas, notadamente em ind¢slagle ciclo combinado.
Destacavam-se entdo, iniciativas como a transfama@ UTE Piratininga para gas
natural, que ndo se materializou no horizonte pteviNeste contexto, a remuneracao
pela energia de origem termelétrica, nos contr@dédengo prazo, ficava, entdo, no final
do ano de 2001, por volta de 29 US$/MWh que, pobaio, tornava dificil até mesmo
a implantacédo de novas hidrelétricas, salvo aquelasgrande atratividade econémica.

Além disso, duas incertezas eram marcantes nos @mo$999 e 2000: uma,
associada ao cambio e ao risco pais, e outra,iadaoao preco do petroleo. Dentro
deste quadro, contratos de longo prazo, das gaemdémicas com as distribuidoras,
exigiam clausulas de repasse dos reajustes, queigodse contrapor ao Plano Real,

posto que este ndo admitia aumentos em periocersoEs a um ano.

Nesse periodo a ANEEL buscava resolver o problemaegasse do custo da
energia térmica para as distribuidoras, e dessas gm consumidores. Inicialmente,
rompia-se fortemente com os principios do Pland,Reao o referido no paragrafo
anterior, e de outra parte, o consumidor de enarg@a com todo o risco cambial e de
combustivel, praticamente nada ficando com os gesadermelétricos e supridores de
gas. A fragilidade dessa regulacéo se refletigatitente nas decis6es de investimento

nesse setor.

Nesse contexto € que ocorre a organizacdo do Meratatadista de Energia -
MAE, no segundo semestre de 1998. Embora tend@tdesé iniciado neste ano, o
MAE, ainda claudicava no ano 2000, posto faltaregras comerciais importantes,
como o estabelecimento de garantias ou ambienteed&acao autbnomo, evitando criar

obstaculos que retardassem a liquidacdo dos negoBiém do mais, a propria



formacdo de precos de energia elétrica levava arenmcerteza, visto que dependia
fundamentalmente do planejamento da expansdo @géageioficial do MME) e do
custo de déficit regulatorio.

Da perspectiva do planejamento da expansdo daggeraq 1999, pautando-se em
gualquer estudo realizado de forma isenta, que fastagse das premissas do
planejamento governamental, que eram reconhecidanoémistas, era perfeitamente
factivel a previsédo de falta de suprimento de eagrgra os anos de 2000 e 2001, o que
contrariava a visdo governamental que sempre spgelo otimismo. A rigor, em
virtude da falta de um planejamento realista doegow, que impossibilitou a entrada
em tempo habil, no sistema, de diversos empreemtiimele geracéo e transmisséo de
energia, ocorreu a falta de suprimento de enelgiaca, o que era perceptivel e chegou
a ser alertado por diversos agentes do setor aaégsto porque, muitos dos
empreendimentos de geracao e transmissdo de epesgaiam restricdes graves para
sua implementacgéo. Assim, a queda na oferta dgianero crescimento da demanda,
frente as previsbes de crescimento da economia gsa@nos de 2001 e seguintes,

tornou claro o desequilibrio entre oferta e demaodpie, em tese, elevaria 0s precos.

No que se refere ao risco de déficit, em janeird20@0, ja era suficientemente
conhecido pelo setor elétrico que esse risco enaaeb. Algumas iniciativas por parte
da Secretaria de Energia do MME e da ANEEL, cone leas indicacdes oficiosas do
Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), qualepam ter reduzido o
racionamento, foram boicotadas pelo entdo minRwdolfo Tourinho. Até o més de
janeiro de 2001, ninguém tinha idéia da intensiddderacionamento, sendo que o
proprio mercado estimava que fosse possivel asavessse periodo com a geracao
plena das usinas termelétricas. Isso significaveelawado pre¢cepotpor um periodo
longo, principalmente se fosse reconhecida a edpareal do parque gerador, e nao,
aquela considerada pelas previsbes oficiais. Aisnatitas realizadas no ano 2000
projetavam um preco médio, para o ano de 2001,$d&53/MWh, e um preco médio,

para os proximos trés anos, de R$ 117/ MWh.

Ainda em 2000, o ambiente politico dava demonsésgfile a construcao de usinas
térmicas seria a Unica saida para o pais solucmpanblema do desabastecimento de

energia. Nesse contexto € que o Governo Brasilestitui o Programa Prioritario de
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Termeletricidade (PPT), mediante o Decreto 3.3¢124l de fevereiro de 2000. Esse
programa conferia as usinas termelétricas partibgsa algumas importantes
prerrogativas, como: a garantia do forneciment@m#ée natural por até vinte anos, a
aplicacdo do valor normativo para venda da eneslgiiica produzida e o acesso ao
Programa de Apoio Financeiro a Investimentos Rénos no Setor Elétrico do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (S que captou recurso junto

ao Banco Interamericano de Desenvolvimento (BIDa gsse proposito.

O PPT era considerado o grande instrumento decsalvao racionamento que se
projetava para os proximos anos. No entanto, hojeesifica que este programa nao
teve muito éxito, pois da previsao inicial de comgio de aproximadamente 50
(cinguenta) usinas termelétricas, apenas 17 (dete@ssstdo operando e somente 13
treze cumpriram o cronograma de obras. Nesse momeahtudo, ja era possivel
prever que nao seriam todas essas usinas termatétpile entrariam em operagdo, nao
obstante as inumeras declaragbes do grande defegsgernamental dos
empreendimentos termelétricos, o Ministro de MiraBnergia, no sentido de que a
geracdo termelétrica seria a salvacdo do pais eogpeograma de incentivo as

termelétricas teria a mesma importancia, paras gae ITAIPU .

No ano de 2000, gracas a uma hidrologia favoraweelrisco iminente do
racionamento foi afastado, embora sem nenhumatgaue o suprimento de energia
seria suficiente para afastar o desabastecimeranmseguinte. Contudo, embora o ano
de 2000 néo tenha apresentado problemas, a criabasbecimento ainda era real e a
alta dependéncia da geracdo hidrica se constimiarea preocupacédo constante do

Governo.

Em 2001, o risco do racionamento e a consequerdaceeracdo da economia
voltaram a tona e, desta vez, foi considerado iaeei. Assim, o inicio desse ano foi
marcado por uma intensa busca por investimentossetor elétrico e, mais

especificamente, em usinas termelétricas.

Devido a problemas ambientais e econémicos, diseusmas planejadas pelos
planos decenais dos anos anteriores (1999-2008@& 2009) nao foram viabilizadas,

chegando-se ao ponto de nem mesmo iniciarem suas. ob



11

1.3. Atual modelo institucional

Em 16 de marco de 2004 foram sancionadas no Diffradal da Unido as duas leis
que regulamentam as novas regras do setor elé&idoei n° 10.847/04 autoriza a
criacdo da Empresa de Pesquisa Energética (EP&)n%10.848/04 dispbe sobre a
comercializagdo de energia elétrica e modifica gomla Leis n°s 5.655/71, 8.631/93,
9.074/95, 9.427/96, 9.478/97, 9.648/98, 9.991/00.438/02. Esse modelo institucional
rompe com o anterior, introduzindo mudancas corgotes no mercado de energia
elétrica. Desta forma, existe a necessidade deoguagentes do setor revejam suas
estratégias e se reorganizarem com a finalidadetidézarem seus objetivos dentro

dessa nova estrutura.

O modelo institucional proposto pelo governo fonstouido com base em trés
objetivos principais:

» Garantir a seguranca de suprimento de energiacalétr

*» Promover a modicidade tarifaria, por meio da cda¢@o eficiente de energia
para os consumidores regulados; e

* Promover a insercao social no Setor Elétrico, erticodar pelos programas de

universalizacdo de atendimento.

1.3.1. Ambientes de contratacdo

Foram criados dois ambientes de contratacao:

= Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) - compreemd®ontratacdo de
energia para o atendimento aos consumidores dastagiguladas (consumo dos
distribuidores) por meio de contratos regulados coobjetivo de assegurar a
modicidade tarifaria; e,

= Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) - compreendeoatratacdo de energia
para o atendimento aos consumidores livres, parnmédio de contratos

livremente negociados.
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Os contratos bilaterais em vigéncia séo integralenezspeitados e tratados no

ACL até sua expiracao.
1.3.2. Contratacao de energia no ACR
Estao previstos trés tipos basicos de contratagaOi:

= Contratacdo de nova geracao;
» Contratacdo de geracao existente;

= Contratacdo de ajuste.

A Figura 1.1 ilustra este ambiente e identificaess participantes.

Vendedores Distribuidores

/
-
Figura 1.1 — Organizagao do ACR

No ACR permite-se apenas comercializacdo atravé$iclacdo. O tipo de
licitacdo mais comum para atender necessidadeseguelvem grande numero de
vendedores e compradores é o leildo. As distribaglpoderdo participar de cinco tipos
de licitagbes para compra de energia elétrica pantidade ou disponibilidade, dos
quais trés tipos séo leildes de compra realizado®\@R em que participam como
grupo, os outros dois tipos séo licitacdes reatizatb ACR em que as distribuidoras
participam de forma individual. Estas licitagbes gierentes entre si nos aspectos de
antecedéncia com relagcdo ao ano base "A", durag@icmene méxima dos contratos e o
tipo de empreendimento que pode patrticipar dodedanforme apresenta a Tabela 1.1
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Tabela 1.1 — Possibilidades de compra de energra palistribuidor

Licitacao Vendedor Prazos de Data de

suprimento realizacao/Freq. De

realizacao
Vendedores a partir de
Leildo Lkt empreendimentos 5a15 anos A-1 ano/anual
existentes
Novos
empreendimentos
Lell&0 Lo Termelétricos 15 2 30 anoe A-3 anos/anual
Novos A-5 anos/anual
empreendimentos
Hidrelétricos
Leilao / Vendedores que se o A-60 dias a 4
Edital Lays  habilitarem Maximo 2 anos meses/trimestral
Méaximo A-60 dias (min.)
Edital Lgeqi  Proprietarios de GD concesséo da definido pelo
distribuidora distribuidor

1.3.2.1. Contratagdo de nova geracdo

A expansao da carga deve ser atendida por gerag@oenacontece atraves de
licitacbes com cinco e trés anos de antecedéntiaek®acdo ao ano de realizacdo do
mercado. O objetivo é permitir que os distribuidogerenciem de forma eficiente as
incertezas relacionadas a evolucdo da demandaewyiarde novos empreendimentos
de geracado podera ser contratada no ACR, asseguaasdgeradores uma receita pela

contratacdo, mediante duas modalidades contratuaiggrio do MME.

Contratos de quantidade de energia— iguais aos atualmente chamados

contratos bilaterais de energia e aos Contrategalgj nos quais 0s riscos da operacao
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energeética integrada sao assumidos totalmente getaslores, arcando eles com todos

0s custos referentes ao fornecimento da energisatada.

Contratos de disponibilidade de energia- nos quais tanto 0s riscos, como 0s
onus e os beneficios da variacdo de producdo expareh garantia fisica, sdo alocados

aoPool e repassados aos consumidores regulados.

1.3.2.2. Contratacdo com cinco anos de antecedéncia (A-5)

O volume de energia a ser contratado € informados péistribuidores. A
contratacdo de energia pétool é realizada por meio de licitacdo, a ser conduzéla
ANEEL, com preco teto definido pelo MME, com base estudos da Empresa de
Pesquisa Energética (EPE). Os contratos coRoa - Power Purchase Agreement
(PPA) - tém duracdo de 15 a 35 anos e o iniciauggmsento, em 5 anos. O repasse de
preco as tarifas sera integral em todo o prazaatat para os volumes contratados em
A-5.

1.3.2.3. Contratacdo com trés anos de antecedéncia (A-3)

O processo de contratacao de energia, o de oulergantratos de concesséo, o
mecanismo de repasse de preco (com incentivo)fa o elenco de projetos a licitar
para contratacdo em A-3 sdo os mesmos da conwaaatdrior. O preco teto é fixado
levando em conta os projetos com prazo de maturagaosuperior a trés anos. O
volume de energia assegurada a ser contratadd’pelcera limitado a 2% da carga de
cada distribuidora, medida em A-5, ou a proporc8eradefinida pela regulamentacao,

considerando as caracteristicas da carga de cadassionaria.

1.3.2.4. Contratacao de ajuste

O atendimento as necessidades superiores aosslifikedos para aquisicao
com trés anos de antecedéncia é efetuado por tmtbélaterais de ajuste. Esta
contratacao bilateral acontece por meio de leil#tdipo, com antecedéncia de até dois
anos, autorizado pela ANEEL, exclusivo da(s) disidora(s) com parcela de mercado

nao coberto pela contratacdo em A- 3. Os contigitaterais assim estabelecidos sao
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especificos de cada distribuidora e tém duracdamaaxle dois anos. O repasse dos
precos desses contratos as tarifas de fornecinaeotatece pelo valor minimo entre o
preco contratado e o Valor Anual de Referéncia (¥&gulado no ano corrente (funcéo

dos precos VL5 e VL3 efetivamente aplicaveis agiaegntregue no ano corrente).

1.3.2.5. Contratagdo da geragao existente

Esta contratacdo visa atender a carga existenteataessionarias e acontece
por meio de leildes. A contratacdo é realizada pdatidadecontratos de quantidade
de energiaem que a cobertura dos custos operacionais eeaa@mento dos riscos da
operagdo energética ficam sob a responsabilidade ggoadores contratados. Os
contratos tém no minimo trés e no maximo 15 anogw®acdo, para inicio de
suprimento em janeiro do ano seguinte ao do leiN®sta contratacdo, 0s precos

obtidos nos leildes serdo integralmente repassathiifa.

1.3.3. Contratacdo no ACL

No caso de uma empresa comercializadora ou geraeoesmergia elétrica, ou
ainda consumidores livres, esses podem escolhécipar ou formular leildes de
energia livremente conforme as circunstancias decade. Para empresas com
participacdo estatal devem ser observadas as @iépssdo Decreto 5.163 de 2004
sobre publicidade e transparéncia no processo mteatacdo de energia. No Ambiente
de Contratacao Livre (ACL) os contratos podem sgerhente pactuados entre 0s
agentes, definindo-se precos, prazos, volumes wsuls dehedgea critério dos

proprios interessados.

1.4. Objetivos

Levantar as variaveis importantes que compdem rasteaisticas das formatacdes
utilizadas nos leildes promovidos pelos agentesndecado livre do sistema elétrico
brasileiro. Para isso, foi realizada a analise dmportamento de cada agente de

mercado com relacdo a maneira de promover leildes.
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Em funcédo da constatacdo da diversidade das foriestaadotadas nesses leildes,
avaliar a evolucédo nas configuragdes utilizadasgsses agentes ao longo do tempo.
Estudando essa evolucdo, pbde-se perceber umantégde uma uniformizagcdo nas

caracteristicas dos formatos dos leildes.
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CAPITULO 2

TEORIA DOS LEILOES APLICADA

2.1. Tipos de Leildes - Consideracdes Iniciais

Neste capitulo € apresentada uma descricdo dassdss tipos de leilbes,

buscando mostrar a composi¢do de cada um com sepefidios e desvantagens.

Leildes tém muitas vantagens para comprar e vedé&rminado artigo,
principalmente em ambientes com varios itens retexos. Nesses ambientes sdo
negociados varios bens divisiveis, como energiai@éou emissdes de gases. Em tais
leildes, as ofertas especificam as quantidadesada item, como o MW médio de
energia elétrica ou toneladas de emissédo. Frequente, bens relacionados podem, ou
poderiam ser, leiloados ao mesmo tempo. Em merailesergia elétrica, os produtos
com periodos contratuais diversos ou locais daginte entrega podem ser leiloados
juntos. A conducéo dos leildes para varios bensigieis ou indivisiveis depende dos

objetivos dos agentes envolvidos.

Uma das decisdes iniciais para se estruturar udolé quando optar por um
leildo estatico (leildo fechado) ou um leildo dimémn (leildo sequencial). Uma
motivacao frequiente para a utilizacao de leildedmicos esta na reducéo da incerteza
a respeito do valor comum do bem, incentivandogentes a efetuarem lances mais
agressivos, devido a uma menor aversdo ao cammbiddtia. Entretanto, no contexto
de se comprar muitos bens, a revelacao do pregmdeildo dinamico tem outro papel,
que frequentemente € mais importante. Através debservar as tentativas de obter
informacé&o a respeito do preco, os agentes podemidmelhor sobre quanto negociar
de cada item. Isto é particularmente Util porquéeearss que estdo sendo negociados séo
relacionados. Alguns podem ser substitutos, oytoaem ser complementares. Quanto
menor for a informacg&o que 0s agentes possuiraspaito do preco no momento de se

ofertar, mais dificil se torna o problema. Alémsaisrestricbes praticas podem tornar o
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leildo fechado extremamente dificil a menos queilmdiro permita que os agentes
expressem estas restricdes em seus lances fecNastosque, em um leildo dinamico,
um agente pode observar pre¢os e sinais dos degu@s) permitem tomar decisdes

consistentes com suas restri¢coes.

Os leildes dinamicos sdo fortemente recomendadasdgué dispendioso para
0S agentes determinar suas restricoes. Um leild@ndco, fornecendo a informagéo
através de lances revelados, ajuda na formulacfoatidema de decisdo do agente. Ao
invés de considerar todas as possibilidades, umtagmde manter o foco nos casos
relevantes, dado a informagéo revelada pelos laacpsla sinalizacdo dos demais.
Embora este ponto ja seja valido nos leildes comiaino item, torna-se mais critico
no contexto de muitos itens, onde o problema des@iecdo agente € muito mais
complicado. Uma vez que, ao invés de decidir sismpénte se negociar, 0 agente deve
decidir que bens negociar e a quantidade de cada ® nimero de possibilidades
cresce exponencialmente com o numero de bens.niiegercusto para depois ofertar
para cada uma destas possibilidades € dificilp gge, com informacao transparente de

preco o problema de deciséo se torna relativanmeai® direto.

Dado o aumento de informacéo a respeito do pregodjuse leiloa muitos bens
divisiveis ou indivisiveis, os leildes dinamico® gieferidos. O ponto central entdo é
de como projetar um leildo com a forma mais efigigpara revelar informacdes a
respeito do preco. Para bens divisiveis, os leidesk simultdneos sédo eficazes e
simples. Em um leildalock simultaneo, ha um pregdock para cada item divisivel,
que indica seu preco de lance por unidade. Os egy@xjpressam as quantidades que
desejam negociar ao preco atual. O preco é dedoepara bens com excesso de oferta,
e 0S agentes expressam outra vez as quantidadeesgjam fornecer ao novo preco.
Esse processo € repetido até a oferta seja iglehanda. Entéo, o pre¢o e os lances se
tornam finais. Para bens indivisiveis, o leildo céeslente simultaneo pode ser
preferido, em especial se 0 niumero de itens € grahdinica diferenca entre o leildo
descendente simultaneo e um leitdmck € que no primeiro os agentes especificam um
preco e uma quantidade para cada artigo que dedejamcer. No leildoclock o
leiloeiro estipula o preco de lance e os agent@gsesgam somente quantidades nos

precos anunciados.
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Os dois modelos da forma em que foram apresentgdoseam muitos detalhes
praticos, com intuito de se evitar complicacfes cpmprometeriam o entendimento.
Em cada um, supds-se que 0s agentes se comporfammdecontinua, de modo que as
consideracfes a respeito de poder de mercado possangnoradas. Também se
admitiu que os lances ocorram de forma continudéengpo, evitando questdes sobre
estagios discretos. Foi adotado que o resultadeqddibrio do leildo coincide com o
equilibrio do modelo competitivo e atinge a efici@ntotal.

Desta forma, deve-se ater as consideracfes pratjoas necessitam ser
discutidas em qualquer situacdo real. Em um l@itiio estagios discretos, mais do que
com lances continuos, questdes sobre decréscimasaks, disputas, e de diminui¢cdo
da demanda devem ser tratadas com mais atenc@s. izsticularidades sao tratadas
mais facilmente utilizando-se lances internos, [@rdo que os agentes, em cada
estagio, expressem suas curvas de oferta em algumento entre o inicio e término do
referido estagio. Permitir essa manifestacdo nmardormacdes dentro de um estagio
faz com as questdes sobre decréscimos de lanspsial, e de diminuicdo da demanda
se tornem mais simples. A possibilidade de podpressar as preferéncias para precos
durante um estagio faz com que a perda da eficgéassociada com o decréscimo
discreto de preco seja menor. Desta forma o ledopode escolher um decréscimo
maior da oferta e ter como conseqiiéncia um proceasorapido e menos dispendioso

para o leildo.

As correlagbes naturais entre bens existem freqmenite na pratica. Como
exemplo, pode-se citar um leildo de energia ebétos bens podem diferir pela duracao
do contrato (trés meses, um ano, ou anos multipltas produtos sdo substitutos
naturais: um contrato de dois anos é simplesmenteageqiéncia de dois contratos de
um ano. Desta forma, os precos de tais produto$osmmente relacionados. O leildo
pode explorar esta correlacdo realcando as podaibéls de substituicdo destes

produtos.

Outra consideracdo préatica importante deve sea firespeito do poder de
mercado. Embora ajustes em alguns leildes possampsimar do ideal, ndo é
possivel alcancar competicdo perfeita na maiorm ldiddes. No desenvolvimento de

um leildo deve ser considerado que a competicdongadia. Nessa direcdo, trés
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instrumentos Uteis sdo a politica de informacaprego de reserva e a eficiéncia do
preco. Através do controle da informacdo que ositagerecebem, o leiloeiro pode
realcar a revelagcéo do preco e limitar o espaca palusdo. A fixagcdo de um preco de
reserva tem dois objetivos, prover certo contralgoreco na auséncia de competicéo e
limitar o0 ganho com uma possivel colusédo. Finaleerwmo o preco uniforme conduz
inevitavelmente para a reducdo da oferta, a ideftta resultante pode ser evitada
através da aplicacdo da regra de preco eficienteildo de Ausubel (2004).

2.2. Conceitos

A forma que os lances séo enviados pelos parti@pav leiloeiro pode ocorrer
em uma competicdo aberta ou fechada. Um leildo ped&rmatado para ser aberto ou
fechado. Os primeiros leildes eram realizados deeima aberta, no qual cada
participante falava o seu lance, obrigando todoguesdesejavam participar estarem no
local do leildo. Com a necessidade de incorpordicgaantes que estavam nao estavam
no local do leildo, surgiu o formato do leildo cdances em envelope fechado.
Atualmente, com o advento da Internet, a distané@a interfere mais no formato do
leildo e existem varios leildes on-line que reatizéeildes com lances aberto ou

fechado.

2.2.1. Leilao aberto

Neste tipo de leildo, o objeto € negociado atrale&sima competicdo aberta
entre seus participantes, possibilitando um apreddi durante a execucéo do leildo.
Desta maneira, 0s participantes podem analisaraaiacoes, sobre 0 objeto que esta

sendo leiloado, durante a realizacdo do leildo.

No leildao aberto, a estratégia dos participantdardances até que a avaliacédo
do objeto for atingida, incentivando a participaggmomovendo a eficiéncia do leildo.
Entretanto, quando ha assimetria entre os panit@pa um leildo aberto pode
desencorajar a participacdo dos compradores comavakacbes menores. Se 0s
participantes sabem que irdo perder para um agenieuma avaliagdo maior, eles néo
terdo incentivos para participarem e, caso istoraco objeto € leiloado com um preco

proximo ao inicial.
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Uma das vantagens do leildo aberto é que seu pm&menos vulneravel a
corrupcéo que os lances fechados, uma vez quaosslafertados sdo revelados entre
os participantes. Os leildes abertos mais conhscgdm o leildo inglés e o leildo

holandés.

2.2.2. Leildo fechado

No leildo fechado os participantes fazem suposicidssprovaveis lances dos
demais jogadores antes de decidir o lance e, emt&@m seus lances em um envelope
fechado.

Neste tipo de leildo ndo ha a possibilidade demalzado durante a realizacéo
do leildo, uma vez que o objeto € negociado atrdeésma competicdo fechada entre
todos os participantes.

Atualmente, leildes para negociar diferentes b&wsrealizados utilizando um
formato fechado, podendo citar os leildes realizaatcavés da Internet ou por envio de
envelopes selados. Os leildes fechados mais cald®esao o leildo fechado de

primeiro preco e o leildo fechado de segundo pflegdéo de Vickrey, 1961).

2.2.3. Natureza

A natureza do leildo determina a finalidade dcéteie determina que tipo de

participante ira dar os lances, e € classificatoacsendo de oferta, demanda ou duplo.

Em um leildo de oferta os vendedores ofertam unetobpara um Unico
comprador. O objetivo deste leildo € comprar otolpelo menor preco. A Figura 2.1

apresenta um leildo de oferta.
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Figura 2.1 — Leildo de oferta

Em um leildo de demanda os compradores demandabjeto ale um Unico
vendedor. O objetivo deste leildo é vender o obpetls maior preco. A Figura 2.2

representa um leildo de demanda.

Figura 2.2 — Leildo de demanda

Ja no leildo duplo tanto os compradores quant@pdadores fazem seus lances.
Este leildo pode ser negociado diretamente entygadgipantes, sendo caracterizado
como leildo com os participantes identificados,foone apresentado na Figura 2.3, ou
mediado por um leiloeiro, caracterizando um ledam participantes nao identificados,
Figura 2.4.
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Figura 2.3. Leildo duplo com participantes idert#dos

Leiloeiro

Figura 2.4 — Leildo duplo com participantes ndontfcados

2.2.4. Precgo de fechamento

O resultado dos leildes é diretamente influencipdta metodologia adotada
para formacéo de preco do leildo. Os dois tipoedeamento de preco de um leildo sé&o

o uniforme e o discriminatério.

Os leildes com preco de fechamento uniforme difeder® leildes com preco
discriminatério, uma vez que os participantes vdames pagam 0 mesmo preco pelos
objetos leiloados, que corresponde geralmente ammiance ganhador, independente
dos lances efetuados. No leildo discriminatoricacadrticipante vencedor paga o valor
correspondente ao seu lance e, neste caso, pamtiegomais agressivos tendem a pagar

mais pelo objeto que os outros, 0 que ndo ocosdaildées com preco uniforme.
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Em um leildo de preco uniforme, todos os objetas \&&ndidos a um mesmo
preco de “equilibrio de mercado”, em que a demagdvale a oferta de objetos.

Deste modo, todos ganhadores pagam o mesmo vads @getos. Um leildo
com preco de fechamento uniforme pode ser caraatkricomo sendo de primeiro ou

de segundo preco.

O leildo de primeiro preco € a forma mais comumleib@es de lances fechados,
no qual o participante vencedor recebe o0 objetagam valor correspondente a sua
oferta. Neste tipo de fechamento de leildo o peedeterminado pela melhor oferta do
ponto de vista da organizacao do leildo.

A estratégia de um participante neste tipo dededl@ar um lance menor que sua
avaliacdo, caso saiba possuir a maior avaliacamoQueeste fechamento de preco o
valor pago pelo participante vencedor correspormdeeal lance, ndo € uma estratégia
dominante lancar o valor da sua avaliacdo, umaquezopayoff serd zero caso isto

ocorra.

No leildo de segundo preco, conhecido como lei&¥idkrey (Vickrey, 1961),
0 participante vencedor recebe o objeto e pagalar d@ segundo maior lance, que
corresponde ao maior lance do participante perdédsim, o preco é determinado pela
segunda melhor oferta, considerando o ponto da digtorganizacao do leildo. Neste
tipo de leildo, o leiloeiro conseguira lances maliss, pois os participantes irdo dar
lances com a sua verdadeira avaliacdo. A propresdadis importante no leildo de
segundo preco, é que submeter o verdadeiro valtanoe € uma estratégia dominante
para o comprador, uma vez que ele ndo ganha nadad@ lances abaixo de sua
avaliacao, pois isto apenas diminui sua probalsiedde ganhar sem alterar o preco que
ird pagar, caso ganhe o leildo. Da mesma forman&@eganha nada fazendo lances
acima de sua avaliacdo, pois se ganhar, poderd pagsalor igual ou superior a sua

avaliacao.

No leildo discriminatério os objetos sdo vendid@sapos participantes que
ofereceram os melhores lances, determinados pideite, e cada participante paga o

valor correspondente ao seu lance (Krishna, 2D@3ta maneira, este tipo de leildo,
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também conhecido conpay as bidnéo existe um prec¢o unico de fechamento, elavari

de acordo com os lances efetuados pelos partieipant

2.2.5. Teorema da Receita Equivalente

A equivaléncia de leildao é aplicada apenas pat@ekeicom valores privados
independentes para quatro formatos mais comunseitio:|l leildo inglés, leildo
holandés, leildo de primeiro preco e leildo de sdgupreco (leildao de Vickrey). Este
teorema determina que apesar destes leildes passuUbrmatos diferentes, eles
possuem uma estratégia de lances equivalente.

Krishna (2002) descreve o teorema da receita elgmteada seguinte maneira:

“No leildo holandés, o participante deve defininigel de preco ao qual ele ira
efetuar o lance para o objeto. O ganhador serdeaque escolher o pre¢co mais alto e o
preco que ird pagar corresponde ao preco do lahedeildo de primeiro preco, o
participante ganhador e o preco séo determinadosedana maneira. Assim, para cada
perfil de estratégias no leildo holandés existeegmivalente no leildo de primeiro preco
e vice-versa, produzindo o mesmo resultado pardois formatos de leildo. Desta
maneira, o leildo holandés é estrategicamente algmite ao leildo fechado de primeiro
preco.”

“O mesmo ocorre com o leildo inglés e o leildao &&th de segundo preco
(Vickrey 1961). No leildo inglés, o comprador dades até que o preco alcance o valor
do objeto para ele. Independentemente das estastédotadas pelos outros jogadores,
esta simples estratégia serd uma resposta otireogamente, no leildo fechado de
segundo preco, a estratégia dominante para untipartte € submeter um lance igual
ao seu valor. Em ambos os leildes, no equilibrigamhador seré o participante que tem
a avaliacdo mais alta do objeto e o preco pago@saegundo valor mais alto. Desta
maneira, o leildo inglés é estrategicamente ecqeriv@lao leildo fechado de segundo

preco.”

Deve-se ressaltar que esta equivaléncia requecapee participante tenha um
valor privado do objeto em leildo, ou seja, conhegalor do objeto para si mesmo.
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2.2.6. Formatos de leilao

Como apresentado, os leildes podem ser formatadosiversas maneiras,
considerando a forma, natureza e preco de fechamé&sta secdo apresenta o0s
formatos de leildes mais tradicionais e os aplisau® negociacdo de um objeto ou de

varios objetos.

O leildo inglés, também denominado leildo aberton qarecos ascendentes,
leildo progressivo ou leildo oral, € o mais antigonato de leildo. Também € o mais
comum e seus lances aumentam continuamente atépgm@s um participante esteja

interessado no objeto que esta sendo leiloado.

Trata-se de um leildo aberto no qual o leiloeirtegina o preco inicial do
objeto e solicita a primeira oferta dos particiganigue continuam a oferecer lances até
gue nenhum deles esteja disposto a melhorar a ailoferta. Neste formato, o
participante que ofereceu o ultimo lance sera aegor do leildo e ficara com o objeto

e pagara o preco do ultimo lance.

Como o preco e a alocacao do objeto sdo deternmsnaniouma competicao
aberta entre os participantes, este formato pditsibim processo de descoberta do
preco, no qual o valor é determinado através decorento dos lances (Cramton,
1998). Este leildo possibilita o aprendizado eonBeparticipantes durante o processo,

fazendo com que os participantes ajustem suasa@ieB durante a realizacao do leil&o.

No leildo inglés, o comprador deve saber o valoobj@to para si mesmo, ou
seja, sua estratégia dominante, que consiste erfamiegs no leildo até que o preco

alcance o valor da sua avaliagéo.

O Leildo Holandés, como o nome sugere, foi cria@dlolanda para a venda de
lote de flores. Neste leildo aberto com precos atesntes, o primeiro que se

manifestar leva o produto que esté sendo leiloado.

Neste leildo o leiloeiro inicia o leildao com um poemaximo de venda e, 0 preco

€ decrementado sistematicamente até que um partieige manifeste. Neste leildo, o
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primeiro comprador que fizer o lance vence o leddoaga o valor correspondente ao
seu lance. Apesar de ser aberto, durante a exedoc&ildo ndo ha a possibilidade de
aprendizado, pois ha um unico lance vencedor, o iqyeede a verificagdo do

comportamento dos outros participantes. No leil@laridés a estratégia dominante do
comprador é fazer a avaliagdo do objeto para smoedeterminando o preco ao qual

ird realizar o seu lance.

O Leilao de Vickrey é um leildo com lances fechadasqual o vencedor paga o
segundo maior preco de lance dado no leildo. Aatégiia dominante para cada
participante deste formato de leildo € oferecaanae que corresponde a sua avaliagao,

pois, se ele ganhar o leildo, pagara o valor cporedente ao segundo melhor preco.

No Leildo Clock os lances sao submetidos em uma série de rod@das.
proponentes submetem lances em quantidade. Emroddda, o leiloeiro reduz os
precos por um incremento para aqueles produtosgsagaais existe excesso de oferta.
O preco € determinado quando a demanda for mendgual a oferta. Todos 0s

vencedores pagam 0 mesmo preco.

Os leildes multiplos sdo usados para negociar vaigetos no mesmo leildo e
podem ser realizados de maneira sequencial, simeoltéou combinatério. Os
sequenciais sdo de implementacado facil, estratégjda e com decréscimo de preco
andmalo. Os simultaneos também sdo de implemenfacdpporém com estratégia
flexivel e sdo para bens substituiveis. Os combiitest sdo de implementagéo
trabalhosa, com estratégia flexivel e trabalhosade para bens substituiveis e

complementares.

O leildo simultaneo ideal deve ter bens substitsj\mmpradoreprice takerse
aumento incremental de preco. Este tipo de leildadepter varias configuracdes que

serdo abordadas neste item.

O Leilao Combinatério € um leildo fechado ascerelemé¢ primeiro prego
uniforme. Utiliza-se do Mecanismo Vickrey-Clarkee@es (VCG). Possui como
desafios a complexidade para sua implementacao wtapipnal, a determinacdo do

ganhador e preco de liquidacéao.
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2.3. Leildes Simultaneos

Um dos métodos mais bem sucedidos para se lelo@os artigos relacionados
é leildo ascendente simultaneo e de forma analaga gompra, o leildo descendente
simultaneo. Este formato de leildo foi desenvolpéta primeira vez para os leildes de
telecomunicacdes da Comisséo Federal das Comuegadds EUA (FCC — U.S.
Federal Communications Commission’s), iniciadosjelimo de 1994, e posteriormente
foi adotado com ligeiras variacfes para dezendsildes de telecomunicacdes em todo
mundo, tendo como resultado rendimentos superord$S$ 200 bilhdes. O método,
inicialmente proposto por Paul Milgrom, Robert Wiise Preston McAfee (1993a), foi
aprimorado através de sua aplicacdo e estendidmpra e venda de bens divisiveis em
mercados de energia elétrica, gas e de emissodes.

O leildo descendente simultdneo é uma generatizagéural do leildo inglés
para compra de varios itens. As caracteristicaxipais sdo que todos os bens sao
comprados ao mesmo tempo, cada um com seu preg®,agentes podem oferecer
lances nos varios artigos. Os lances sdo cont@mpesmanecem até que nenhum agente
esteja disposto a reduzir o preco em artigo algaméo o leildo termina com cada
agente suprindo o artigo em que obteve a oferts freika e recebe o valor de suas

ofertas por todos os artigos em que for o vencedor.

A razdo para o sucesso deste simples procedingentexcelente processo de
revelacdo de preco que ele proporciona. Enqualgdao progride, os agentes véem a
informacé&o dos lances de preco e condicionam deds® subsequentes utilizando esta
nova informacgéo. Através do curso do leildo, omtgepodem observar a tendéncia
dos precos finais, e ajustar suas compras em taspassta informacdo de preco. Tal
informacéo adicional de preco é suficiente paradoer flexibilidade para os agentes
deslocarem de um item para outro que |he for naaisrével. Este fato mitiga o risco
dos agentes, apesar do fato de que ofertar enosrtigividuais € melhor do que ofertar
em um conjunto de itens. Além disso, essa informalg preco ajuda os agentes a
concentrarem seus esforcos em estimar seus custpsoducdo somente na regiao

relevante do espaco do preco.
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Para mitigar mais o risco, a maioria dos leildescéndentes simultdneos
permitem que oS agentes retirem suas ofertas.pkstmite aos agentes desistir dos
pacotes que alcangcaram um patamar de preco deslestie) deslocando seus lances
para pacotes mais promissores. Entretanto, asadasir de lances facilitam
frequentemente comportamentos indesejaveigamieinge assim a possibilidade de se

retirar ofertas deve ser projetada com muito cuadad

Ha evidéncias substanciais que o projeto de ki@eendentes simultaneos foi
bem sucedido. Cramton (1997) fornece uma analiselhdela dos leildes de
telecomunicagdes da FCC. O formato do leildo fummiobem do ponto de vista do
rendimento e da eficiéncia. Embora existam menopergdncia com leildes
descendentes simultdneos de compra, ndo ha ragédmalpara pensar de que 0s
resultados positivos dos leildes de venda ndo sesaptem no contexto da compra.
Através da informacéo revelada no processo dwmledldncerteza do agente é reduzida
€ 0S agentes se sentem mais seguros para ofertaragrassivamente. Também, os

agentes podem obter ganhos de escala ofertandarems itens agregados.

Apesar do sucesso geral, os leildes descendantekéneos apresentam alguns
problemas dos quais se pode extrair importantégedicUm problema basico € a
vulnerabilidade deste leildo as estratégias deoctigiscente nas situacées em que a
competicdo é fraca. Os agentes tém incentivos q@amhazir a oferta para manter os
precos elevados e utilizar lances estratégicos gaedizar mudanca na demanda de

itens no leildo.

2.3.1. Projetos

Os elementos criticos do leildo descendente samexdt sdo (1) lances abertos,
(2) compra simultanea, e (3) auséncia de lancegpados, cada lance é valido somente
para um item. Estas caracteristicas estabelecepraresso de Walrasian tatonnement
que tem como consequéncia um equilibrio competitigvido a trés pontos: artigos
substitutos; os agentes sdo tomadores de prec¢s, ieccementos dos lances sao
insignificantes (Milgrom 2004). Naturalmente, estagunstancias ndo acontecem na
pratica. Algum grau de poder de mercado € comunho, Penos alguns artigos séo

complementares e decréscimos de lances na faixaadé) % da escala sdo necessarios
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no inicio do leildo para que sua convergéncia rn@esante um numero grande de

rodadas.

O leildao descendente simultaneo funciona bem @a#cpr principalmente por
causa dos beneficios da revelacdo do preco oriuddsslances aberto e de venda
simultanea. Estes beneficios se apresentam de fowmasas. Primeiramente, nas
situacOes onde 0s custos dos agentes sao embutidoscesso de revelagdo do preco
pode mitigar o curso do vencedor e desse modo ireclugtos da compra (Milgrom e
Weber 1982). Os agentes podem efetuar lances deforais agressiva, desde que
tenham uma incerteza menor sobre o valor do arfifgns importante, quando muitos
artigos séo comprados, a revelagdo do preco faz quemos agentes adaptem suas
ofertas e analisem a informacdo de preco dispanistel facilita a agregacao de itens

complementares.

A alternativa de leildes sequenciais tem o efeléo limitar a informacéo
disponivel aos agentes e, também, de limitar aostgmlos agentes a informacédo. Com
leildes sequenciais, os agentes devem projetarresogp dos futuros leildes para
determinar o lance no leildao corrente. As suposigdeorretas podem resultar em
negociacoes ineficientes quando os custos dosrsigo interdependentes. Um leildo
sequencial elimina também o espaco de possibilidadeestratégias. Um agente nao
pode desistir de um artigo em detrimento a umadtn corrente mais favoravel no
leildo de outro. Os agentes provavelmente vao wgenvconstantemente com o
arrependimento de ter vendido cedo a precos baixoter ndo vendido antes a pregos
mais atraentes. O trabalho de projetar a respegaatultados futuros do leildo faz com
que as estratégias para leildes sequenciais s&amplexas e com resultados menos

eficientes.

A maioria dos leiles descendentes simultaneospeémite lances agrupados
As ofertas devem ser somente para artigos indiisdées principais vantagens desta
restricdo sdo a simplificacdo e precos lineareseil@o fica facil de ser executado e
compreendido. A desvantagem é o problema da eXmsQ risco por parte dos
agentes. Com ofertas individuais, efetuar lancesbomados é uma estratégia arriscada.

1 P . . = . .
Um lance para Vvarios itens combinados, neste tipo de lance, caso o agente ndo conseguir comprar um dos itens, todo
lance é invalidado.
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O agente pode perder o fornecimento de itens dasea combinacdo desejada, mas
recebe o pagamento baseado na reducgédo dos custombdmacao. De outra forma, o
agente pode ser forcado a efetuar lances abaixeeds custos a fim garantir a
combinacdo desejada. Lances individuais expdem @sntes, que compram

combinacdes de itens, ao risco de agregacao.

N&o permitir lances agrupados pode criar inefwig Suponha que ha dois
agentes para fornecer dois artigos e que o compedda em R$ 150,00 ambos os
artigos. Um fornecedor tem uma tecnologia que aipdisa produzir ambos os artigos
com um custo de R$ 100,00, mas ndo consegue praduainico artigo. Assim, custa
R$ 100,00 para fornecer ambos os artigos, e tanthéta R$ 100,00 para fornecer
apenas um, os artigos sdo perfeitamente compleraent@ segundo fornecedor usa
uma tecnologia diferente, que o permite fornecerounoutro artigo, mas somente um
artigo com custo de R$ 35,00, os artigos sédo penfieinte substitutos. Note que o
resultado eficiente seria que o primeiro agentaeica ambos o0s artigos em um custo
total de R$ 100,00. Contudo, qualquer tentativaritoeiro agente de fornecer ambos é
em vao. O primeiro agente teria que diminuir sexdapara R$ 35,00 em cada artigo a
fim de conseguir fornecer ambos, mas |Ihe seria pagente R$ 70,00 e teria um custo
de R$ 100,00. O unico equilibrio é com o segundmtegfornecendo um Unico artigo
no preco de abertura.

O resultado do exemplo € ineficiente, e ndo obbénartigos desejados. Este
exemplo extremo serve para ilustrar o problemaxgascéo ao risco de agregagao. A
ineficiéncia envolve grandes agentes, complemelatdeis especificas e falta de

competicao.

Infelizmente, permitir lances agrupados cria aupmblemas. Os lances podem
favorecer os grandes fornecedores devido a umantardo problema anterior. Através
da continuacdo do ultimo exemplo, suponha que hdewceiro agente que tenha um
custo de R$ 60,00 para fornecer cada um dos artigfgdo o resultado eficiente para
que os agentes individuais fornecam ambos os arégte R$ 35,00 + R$ 60,00 = R$
95,00 que é menor que R$ 100,00. Mas este resuftade ndo ocorrer quando 0s
custos ndo sao de conhecimento comum. Suponha gagumdo e o terceiro agente

efetuaram lances individuais de R$ 65,00 em cadadashdois artigos, mas estas
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ofertas sdo superadas por um lance agrupado deOR®1do primeiro agente. Cada
agente espera que o outro efetue um lance mais para superar o lance agrupado.
Uma reducdo maior que R$ 20,00 é requerida dogegydfntretanto, o segundo agente
tem um incentivo para ofertar acima de seus cultss.pode fazer com que ele segure
seu lance, esperando que o terceiro agente quebagreira dos R$ 110,00. Mas o
terceiro agente ndo consegue superar esta ofetém e leildo termina e o primeiro
agente fornece ambos os artigos por R$ 110,00.

Lances agrupados também adicionam complexidadeildao. A menos que as
complementaridades forem grandes e heterogéneaspagentes, o leildo descendente
simultaneo sem lances agrupados deve ser preferido.

2.3.2. Funcionamento

Um grupo de artigos com forte interdependéncigwd#os tem sido a situagao
mais indicada para esse tipo de leildo. Um ageotie pfertar em todos os artigos a
qualquer rodada, sujeito as regras de atividadedgtegminam a elegibilidade atual do
agente. O leildo termina quando em uma rodada odiwemn ofertas novas para artigo
algum. Este formato de leildo foi projetado para d@as agentes a flexibilidade de
revelar custos e construir pacotes com varios aati\s regras mais comuns sao

descritas a sequir.

Limite de Quantidade — Para promover a competigicadeia de supridores,

frequentemente a quantidade que um agente podectara limitada.

Regras de Pagamento — E comum requerer dos sigwidlguma garantia de
oferta, ou algum processo de revisdo de créditgarantia de oferta e a revisdo de
crédito definem tipicamente a capacidade maximdodeecimento do agente. Um
agente interessado em fornecer uma grande quaatitadrtigos teria que possuir uma
grande garantia de oferta. A garantia de ofertéigenid risco de que ocorra um lance
gue o agente ndo consiga honrar posteriormentéor®scedores sdo pagos no ato da
entrega.
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Decremento Minimo de Lance — Para assegurar geddo convirja em um
tempo razodvel, decrementos minimos de lancessgiriécados. Os decréscimos de
lance sd@o ajustados de acordo com o comportamascagentes. Tipicamente, 0s

decréscimos de lance estao entre 5 e 20 %.

Regra de Atividade — A regra de atividade é urpatiggivo que concorre para o
processo de revelacdo de prego. Forca um agentanégermum nivel minimo de
atividade para preservar sua elegibilidade atuaduBnto o leildo progride, a exigéncia
de atividade aumenta, reduzindo a flexibilidadeude agente. A baixa exigéncia de
atividade no inicio do leildo fornece ao agente @lmdbilidade maior para se deslocar
entre itens no inicio do leildo, quando a incertare o resultado do leildo é maior.

Numero de Rodadas por Dia — O principal meio ddrotar o ritmo do leildo &
através do controle do numero de rodadas por d@iécamente, poucas rodadas por o
dia sdo conduzidas inicialmente no leildo. Istagperno inicio € quando ocorre a maior
concentracdo de aprendizagem. Nas ultimas rodadase um volume muito menor de

atividade dos agentes, deste modo, as rodadas pmaener mais rapidamente.

Regra de Parada — Uma regra de parada simultamédez&da para fornecer aos
agentes a flexibilidade maxima para reavaliarens sgratégias. O leildo termina se em

uma determinada rodada nao ocorrer oferta alguma.

Informacdo dos Lances — A implementacdo mais comauna completa
transparéncia. Todos agentes recebem toda infoonagé&speito das identidades e
elegibilidade de cada agente. Os lances ativosaoespectiva identidade dos agentes
sdo publicados apds cada rodada. Da mesma formdas toutros lances com as
respectivas identidades dos agentes também sdogulds na conclusdo de cada rodada

junto com a elegibilidade de cada agente.

Retirada de Lance — Para mitigar o risco, os agecvm lances ativos podem
desistir de seus lances sujeitos a uma penalidadetolada de lance. Se um agente
retirar seu lance ativo, o leiloeiro substitui leEdce pelo melhor subsequente para este
item. Desta forma, o lance de um agente que estati@o se torna ativo através da

acao de seu concorrente. Logo, tal agente nageémnsabilizado por seu lance, pois ele
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pode nesse interim ter reavaliado sua estratégiatéumesmo, ter desistido de tal item
e ofertado em outros. Se nenhum lance firme facdnado ao artigo, o leiloeiro pode

recuar o preco do item, isto é, voltar ao prectadee de alguma rodada anterior. Para
desestimular lances apenas com intuito de manipukitdo, existem penalidades para
retirada de lance. A penalidade é a maior quee¢éambém maior que a diferenca entre
o preco de compra final do item e a oferta retir&da penalidade é consistente com o
padrédo de quebra de contratos. A penalidade retgeacomprador dos danos sofridos

em conseqUéncia da retirada do lance.

2.3.3. Lances Internos

Embora na teoria se possa imaginar a implementdgdam leildoclock
descendente com tempo continuo, isto dificilmemi@nteceria na pratica. Os leildes
clock utilizam inevitavelmente rodadas discretas pos aeotivos importantes. Um dos
motivos é que a comunicacdo raramente € confi@edie modo os agentes nédo
estariam dispostos a se expor emalotk continuo. Um agente ficaria insatisfeito se o
clock de preco acontecesse ap0s sua decisdo de efetdance no bem por causa uma
breve falha de comunicagdo. Rodadas discretas slostas aos problemas de
comunicacao. Elas oferecem uma janela de duragadisativa, raramente menos de
dez minutos e as vezes mais de uma hora. Esta jiotekece aos agentes tempo para
corrigir problemas de comunicacdo, para recorresistemas alternativos ou para
contatar o leiloeiro para obter uma prorrogacasas@da. O outro motivo é que um
leildo com rodadas discretas possui um processevetacdo de preco melhor, este fato
possibilita aos agentes uma oportunidade de meflttre rodadas. Os agentes
necessitam de tempo para processar as informag8esdhdas prévias e reavaliar suas
estratégias. Esta atualizacao é exatamente adorpeocesso de descoberta de preco e
de seus beneficios associados.

Uma questdo importante nos leildes de rodadasetksc é a dimensdo dos
decrementos de lance. Grandes decrementos pdasibdio leiloeiro concluir o leildo
em poucas rodadas, mas introduzem uma ineficiépotancial do uso de uma
referéncia grosseira de preco. Tais decréscimodéamintroduzem incentivos para
utilizacdo degaming como consequéncia da maior importancia das dispaiteegras

para diminuicdo da demanda. Porém a utlizacdo dqugnos decréscimos,
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principalmente em um leildo com muitckocks pode aumentar demasiadamente o
namero de rodadas e, como consequéncia, 0 tem@ssdm para concluir o leildo.

Geralmente, os agentes preferem leildes mais répidio leildo rapido reduz custos de
participacdo e a exposi¢cdo as mudancas de preaatdw leildo. Isto é especialmente
relevante nos leildes de energia para os quaiseeximercados secundarios ativos de
itens perfeitamente substitutos. Desta forma, memtws adjacentes de preco poderiam

facilmente superar os decréscimos do leildo.

Um ponto positivo é a possibilidade de se bermfide quase todos os
beneficios de um leildo continuo mesmo o conduziahoum numero limitado de
rodadas, através da técnica de lances internos. |&ooes internos as rodadas, os
agentes expressam suas ofertas em cada rodadidateaves de vetores do preco ao
longo da linha entre o preco inicial e final daadd. Em um leildalock tradicional, o
preco pode diminuir de R$ 11,00 a R$ 10,00 em uotiada, mas o agente pode
expressar somente a quantidade que deseja fom&®d1,00 e R$ 10,00. Com lances
internos, o agente expressa a quantidade que desegaer a cada preco entre R$11,00
e R$10,00. Isto evita a ineficiéncia associada a teferéncia grosseira de preco. Evita
também ogaming proveniente do acirramento das disputas e de diméndemanda
com precos mais grosseiros. A Unica perda é o gsooge revelacdo de pregos de cada
rodada. Entretanto, esse preco € menos importargensparado ao que ocorre entre as

rodadas.

Mais especificamente, com lances internos, em padkeda, o leiloeiro anuncia
um preco inicial da rodada e o preco final (maigdja Cada agente expressa entao sua
curva de oferta para varios precos entre o prac@ire final. As curvas de oferta séo
formatadas em patamares, de forma que enquan&go pai, 0 agente possa manter ou
diminuir a quantidade associada, porém ndo é pdorétumenta-la para pregcos mais
baixos. Em cada estagio, o agente estipula prettos @ inicial e o final em que deseja
reduzir sua quantidade. Como exemplo, considerelaildo da energia em que a
quantidade seja dada em MW médios. Assuma queqo jmeial da rodada é de R$
110,00 e o final R$ 100,00 na sexta rodada. Supqobkaa quantidade de um agente
para R$ 110,00 é de 800 MW médios, e 0 agenteadesdyjizir a quantidade para 600
MW médios em R$ 106,30 e para 350 MW médios pardR$70. Entdo o lance do
agente consiste em dois pares preco-quantidadel@R80; 600 MW médios) e (R$
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101,70; 350 MW médios) como apresentado na FiglraQ agente esta ofertando a
quantidade de 800 MW médios para precgos entre B®AE R$ 106,30, e de 600 MW
médios para precos entre R$ 106,30 e R$ 101,76, 35d MW médios para precos
entre R$ 101,70 e R$ 100,00. Em cada patamar, & syjue o agente é indiferente
entre as quantidades ofertadas entre os dois pe¢tmEmos. Assim, a R$ 101,70 a

oferta do agente é satisfeita por qualquer quadaigatre 350 e 600 MW médios.
Preco
RE 11000 M ======c-=mcmmmc—mc e m— e e Inicio da rodada
R§ 106,30 f--nmmmnmmmeemmmemmm e e AI
R§ 10170 f----------- 17 ;
R§ 100,00 fe--=aoeFooecfooooooob Final da rodada

-
-

350 600 800 _
Quanticlade (MWW)

Figura 2.5 - Lance Individual de um agente na seattada

No final da rodada, o leiloeiro formata a curvaeggda de lances individuais.
Entdo, se houver uma oferta excedente no precb damaodada, o leiloeiro relata a
oferta excedente no preco final e uma nova rodadseca. Se nédo, o leiloeiro relata o
preco de fechamento e cada agente € informado solg@antidade que conseguiu

vender no leildo.
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Preco ,
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Figura 2.6 - Curva Agregada de Oferta

A Figura 2.6 mostra um exemplo de leildo, com daiwade seis rodadas. O
leildo comeca com um preco PO = R$ 120,00. No fanpdmeira rodada, ndo ha
guantidade reduzida por agente algum, desta foronava da oferta agregada é vertical
entre PO e P1. Em P1, hd uma consideravel ofecdaderte, que € indicada pela
distancia entre a curva vertical da demanda e wacda oferta agregada. Em cada
rodada subsequente, um ou mais agentes reduzeantidgde em precos entre o preco
inicial e final de cada rodada e a oferta excedémbénui. Em consequéncia dos lances
internos, as reducfes acontecem em varios preg@s gequenas em relacdo a demanda
total. Na sexta rodada, a tentativa final de p@¢6 = R$ 110,00, mas neste preco, a
demanda excede a oferta. Assim, o leiloeiro retamareco P6 = R$ 110,17 em que a
oferta e a demanda se encontram. O leiloeiro rglagao leildo concluiu com preco de
fechamento P6 = R$ 110,17.

Grande parte dos leildedock registrados na literatura indicam que lances
internos permitem ao leiloeiro conduzir leildes catez ou mais produtos em
aproximadamente dez rodadas, com quase nenhunagediscretizacdo das rodadas.
Estes leildes podem ser concluidos em um unico Eha.contrapartida, os recentes
leildes de telecomunicacdes e alguns leildes degenelétrica sem lances internos
levaram semanas e por vezes meses para concluialgtms exemplos extremos, a

longa duracdo era devida a grande incerteza adsoeiaa alguns parametros mal
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dimensionados, porém, de forma geral, lances ioseraduziriam os custos do leildo

sem perda significativa no processo de revelaceim.

2.4. Correlacao entre bens

A motivacdo para se leiloar muitos produtos siemg¢amente é sua correlacao.
Os agentes podem ver alguns artigos como substieututros como complementares.
Ao mesmo tempo, pode haver possibilidades de suilgdib com respeito ao que pode
ser obtido no leildo. Dado a relacdo natural eogebens, uma segunda questéo
importante na implementacdo de um leihock simultdneo é o grau de flexibilidade
dada aos ofertantes para migrar de um produto pait@ e aos compradores de

determinar seu supridor.

Para promover o processo de revelacao do pregngmte sdo impostas regras
de atividade nos leildeslock O leildo clock mais simples é para um Unico bem
homogéneo. Neste caso, a regra da atividade ¢ isbagh em uma restricdo de
monotonicidade, isto €, a quantidade ofertada df Ggente ndo pode aumentar
inversamente proporcional ao preco. Sem esta regraagente poderia ofertar como
uma serpente na grama (estratégia classica em @gerdge suaviza seus lances de
quantidade em precos elevados para entdo dar etmotema grande oferta no final do
leildo). O uso indiscriminado dessa estratégia padevalidar o principal objetivo de
se utilizar um leildo dinamico. A restricdo de mimmicidade impede este
comportamento estratégico, possibilita um processthor de revelacdo de preco e

facilita a convergéncia ao equilibrio.

Nas situacdes com bens mudltiplos que tém curva®fdda relativamente
independentes, uma restricAo de monotonicidade psefe aplicada de forma
independente para cada bem. Entretanto, nas s#si&gd que interdependéncias entre
0s bens séo substanciais, proceder desta formaggpdena atitude demasiadamente
restritiva. Como exemplo, assuma que dois prodsdossubstitutos proximos, € natural
para um agente ofertar seu produto com um precs ati@ente. Assim, o agente pode
guerer diminuir sua quantidade ofertada no produimm um decremento maior de

preco, e aumentar a quantidade ofertada no prallgstituto com um decremento de
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preco mais lento. Tais ofertas seriam excluidaa aplicacdo da regra mais simples de

monotonicidade.

Em algumas aplicacfes, identificar e explorarraiscdes naturais entre os bens
pode resolver estas questdes. Os bens sdo orgasiead grupos chamados Produto.
Bens substitutos sdo agrupados no mesmo produjaaeto os bens complementares
sado agrupados em produtos diferentes. As regraatidielade s&o relaxadas para
permitir que 0s agentes possam substituir livreméi@ns contidos em um mesmo
Produto. Entretanto, a monotonicidade é aplicaddraledos produtos, de modo que

nenhuma substituicdo seja permitida entre itergral@utos diferentes.

Os leildes trimestrais de energia elétrica datEtee de France (EDF) foram a
primeira implementacao de leildelock simultaneos. Tais leildes foram bem sucedidos.
Sem pormenores, dois tipos de bens sdo oferecekiemleildes: contratos de base; e
contratos flexiveis. Esperava-se que esses bessnfosomplementares, uma vez que,
se caso um novo agente entre no mercado francésatgia elétrica, possa suprir a
demanda de seus clientes através de uma combipag@ular entre contratos de base
e flexiveis. Entretanto, esses contratos sdo oferecom varias duracdes (trés, seis,
12, 24 e 36 meses) e com a mesma data de inicimsvduracdes do mesmo tipo de
contrato sdo substitutos proximos. Consequentemesteens sdo organizados em dois
grupos de produto, cada um contendo cinco itensd®eue os bens dentro de um
grupo estejam em unidades comparaveis (MW), a rdgratividade aplicada aos
produtos dentro de um grupo é simplesmente umagdside monotonicidade na soma

das respectivas curvas de oferta.

Em muitas aplicagdes, bens que sao evidentemehgtitstos fazem com que
substituicdes sejam desejaveis para prover fléd#tnle ao comprador e aos vendedores.
Como exemplo, protecdes financeiras podem ser @aaprcom varias duracdes, mas a
Unica restricéo real para o comprador € que a izl total comprada deve ser igual a
demandada. Produtos de energia elétrica podemfegadns com varios locais de
entrega, mas a exigéncia principal esta outra weruantidade total comprada. Os
objetivos da eficiéncia e da maximizacéo do rendimeéo alcangcados permitindo que

0 mercado decida a demanda de cada um dos praaugsistutos.
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Novamente, os leildes da EDF utilizaram com suressta técnica. Como
descrito anteriormente, contratos de base e flexg&» ofertados com varias duragdes.
A EDF reconheceu que alguns agentes podem prefgiias duracdes, mas ela néo
desenvolveu um método confiavel para predizer asaddas para as varias duracoes,
gue nao seja através de seu proprio leildo. Poo dado, a EDF teve uma excelente
informagéo sobre sua iniciativa de substituir giacles entre duracdes diferentes em
funcao do preco.

Observe que, se as ofertas e 0s precos relatasgogatias duracdes puderem ser
determinados de forma enddgena, entdo o sistemi@oirgeria indeterminado. Desde
que as ofertas sejam sinceras e quwrade-off de preco do comprador seja bem
compreendido, a decisdo tomada faz com que ospoEVvarios itens dentro de um
produto diminuiriam em uma rodada. Entretanto, gsegssociados com 0s grupos
diferentes se comportam de forma independente sAtdenicio do leildo, o comprador
pode elaborar uma tabela de indiferenca que expssliferenciais de preco (isto é,
uma curva de rendimento) para os varios produtodraleale um grupo que fosse
indiferente para o comprador obter um produto otroouCom os dois grupos de
produtos com cinco produtos cada um, ha apenaschimiks (base e flexivel), porém
dez pregos, com 0s precos para cada grupo detelonpeloclock e pela tabela de
indiferenca. A condicao de fechamento é que aatagtegada para cada grupo nao seja
maior do que a demanda total. Entdo os agentesndeten de forma enddgena a
divisdo das compras considerando as varias duracgéesibuindo para a eficiéncia e

maximizagdo dos rendimentos.

2.5. Competicao restrita

Na maioria dos leildes a competicdo é limitada,conumero de agentes é
pequeno ou alguns agentes detém poder de mercadentado em relacdo ao volume
do leildo. Nestes leildes, o0 modelador do leilacessita considerar o exercicio do
poder de mercado. Trés importantes instrument@g®uigeis ao projetista do leildo séo:

a politica de informacé&o, o uso do preco resereaegra de precificacao.
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2.5.1. Politica de Informacéao

Em um leildo competitivo, preco € usado para vesa problema de atribuigdo.
Aqueles agentes que desejam ofertar com um baigto,ctém que ofertar volumes
maiores. Entretanto, quando ndo existe competigdexpectativa € que 0s agentes
concordem com uma divisdo dos bens através de miéosntes que o preco do leildo.
A maioria dos leildes de telecomunicagfes utiliboformato ascendente simultaneo
inteiramente transparente, em que o histérico cetoptas ofertas (incluindo a
identidade dos agentes que fazem as ofertas)l&ade apos cada rodada. Isto permitiu
aos agentes adotar estratégias de colusdo nefides, l@os quais a competicdo era
especialmente fraca (Brusco e Lopomo 2002; Grimiedd e Wolfstetter 2002).

Nos leildesclock uma politica de informacgdao util para mitigar asgbilidades
de coluséo é relatar somente a fonte agregadaopdvans apds cada um rodada. Em
muitas situacdes, a oferta agregada contém a malarinformacdo necessaria para o
processo de revelacdo de preco. Se o leiloeirdasse as curvas de oferta individuais
dos agentes, esta informacédo detalhada poderiassea para facilitar uma reducéo
coordenada da oferta em precos elevados. Como é&xemp agentes poderiam
cooperar de forma reciproca com as reducdes detidad® dos concorrentes e
penalizar agueles que nao cooperarem deslocandwidpges para os produtos que o
agente deseje fornecer. A fim de evitar tais pdgialdes, em todos os leildesock
reais conhecidos, o leiloeiro relata somente a ddmagregada ou a oferta final da
rodada, e ndo as demandas e ofertas individuaiaghvges.

2.5.2. Preco de reserva

Preco de reserva € o0 segundo instrumento em geaim@ortancia para
ambientes com competicdo limitada. Ele pode sdizado de duas maneiras. O
primeiro modo reduz o incentivo para a colusdotiimdo o ganho maximo. Os agentes
devem fornecer o bem em um preco menor que o &xlipyelo preco de reserva, nao
importa quédo eficaz for a colusdo. O segundo modweco de reserva garante que o

preco pago pelo comprador ndo €& demasiadament@adelevmesmo quando a

competicao é fraca. Os precos de reserva sdo exesuiaciimente em leildesock
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Geralmente, o precolock inicial serve como reserva. Nao € permitido aos
agentes expressar sua oferta em precos acima davae®e modo alternativo, o
leiloeiro pode iniciar o leildo com um preco elevachas aplicar um preco de reserva
nao revelado. Um dado produto néo fica liberada pagociacéo até que um lance seja
menor ou o igual a demanda e ao preco de resemean@p € anunciado). Esta técnica
foi aplicada com sucesso no leilao da EDF de set@rib03. Mais geralmente, o
comprador pode desejar ajustar a demanda em rasposfertas (McAdams 2005). Em
um leildoclock um ajuste de demanda é realizado mais facilmesgecificando uma
curva descendente para a demanda. Isto tem o dieigxpandir a quantidade exigida
quando h& ampla competicdo, mas de reduzir a glaaetiexigida (e implicitamente de
introduzir o mecanismo de preco de reserva) quarammpeticdo € insuficiente.

2.5.3. Precificacao eficiente

A regra de precificacdo é o instrumento final patar com o poder de mercado.
A maioria dos leildes para bens divisiveis utilm@co uniforme, no qual todas as
unidades de um dado produto sdo liquidadas ao mesegd, que € 0 preco de
fechamento do mercado. A dificuldade com esta rdgrareco é que ela incentiva os
agentes a reterem suas ofertas, ou seja, ofertagmos do que a quantidade desejada
por eles em cada preco. Além disso, o incentiva paducdo da oferta aumenta de
acordo com o porte dos agentes, desta forma, quaaimres forem os agentes, mais
incentivos terdo para reter sua oferta. Este fatowma ineficiéncia no leildo, que faz
com que agentes pequenos fornecem mais do qudatevergentes grandes fornecem
menos que o esperado. Esta ineficiéncia pode gadavem um leildalock fazendo
apenas uma simples modificacdo na regra de pregm proposto por Ausubel (2006).
Para bens homogéneos, cada unidade € obtida rofptago, isto é, no ponto em que
matematicamente o agente é selecionado para foraecmidade. Como exemplo,
suponha que ha quatro artigos idénticos e tréstegjerada um efetua dois lances. Se
um agente reduzir sua quantidade ofertada de dudades para uma, entdo cada um
dos outros dois agentes negociam uma unidade aadéock de preco atual. Desta
forma, leildo continuaria apenas com duas unidadssrem negociadas a partir desta
rodada. Oclock continua a descer a fim de determinar a alocagd@eco das duas

unidades restantes. Sob esta regra modificada,il@o lelock obtém o mesmo
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rendimento que no leildo de Vickrey (Vickrey 196Neste caso, 0s agentes sao

incentivados a efetuar lances sinceros e um resuéiciente é obtido.

Embora o leildo de Ausubel elimine a ineficiénda atribuicdo criada pela
reducdo da oferta, ndo resolve os problemas danmmentb oriundos do poder de
mercado. Sob preco uniforme ou o preco de Vickosyagentes pagam menos quando
h& menos competicdo. Outras ferramentas (politcafdrmacéo e preco de reserva)
necessitam ser utilizadas em combinacdo com o pvickrey para contornar o0s

problemas de rendimento criados pela competicataliia.

2.6. Leildo Clock-Proxy

Quando em um leildao os artigos sédo fortemente t@nentares e variados,
lances agrupados sdo necessarios para melhor@iéna&h do leildo. Nesta secao é
descrito o leildoclockproxy de Ausubel, Cramton e Milgrom (2006) como um caso
pratico de leildo com lances agrupados. Uma ag@xéipica € uma demanda em que 0s
agentes diferentes combinam artigos de diferentedom Alguns pares de artigos
podem ser substitutos e outros complementares. Bimde dado artigo pode ser
substituto para um agente, mas complementar pare. dial par também pode variar
entre substituto e complementar para 0 mesmo agewn@anto os precos dos outros
artigos mudam. O método combina dois formatos d&oleo leilaoclock e o leildo

proxy, com intuito de agregar os beneficios de ambos.

O leildo clock como ja foi descrito, € um procedimento iterate/m que o
leiloeiro anuncia os precos, para cada artigo i@ sendo demandado. Os agentes
indicam entédo as quantidades que desejam fornecarcpda artigo nos precgos atuais.
Os precos dos artigos com oferta excedente dimineers agentes expressam outra vez
suas quantidades nos novos precos. Este procesgetiglo até que ndo haja artigo com

oferta excedente.

O leildao descendenteroxy € um caso particular com lances agrupados com
certas propriedades desejaveis. No contexto dardtanas agentes relatam seus custos
verdadeiros a seus respectivos representpnieg. Os representantes submetem lances

agrupados em nome dos agentes, selecionando arroplirtunidade de lucro para um
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agente dado os custos do agente. O leiloeiro sele@ntédo as ofertas pelo critério de
minimizacdo de custos. Este processo continuaweds representantes ndo submetam

novas ofertas.

O leilao clockproxy é um formato hibrido de leildo que inicia com ufaae
clock e finaliza com uma rodadaroxy. Inicialmente, os agentes submetem ofertas
diretamente em um leil&dock até que n&do haja demanda adicional para artggoral
Entdo os agentes tém uma unica oportunidade da&r @otm os valoregroxy. A rodada
proxy conclui o leildo. Todas as ofertas sdo mantidasmsaidurante o leildo. Nao ha
retirada de oferta. As ofertas de um agente p#ticdo mutuamente exclusivas. Existe
uma regra de atividade durante toda fadsek e também na transicdo da fateck para
a rodadgroxy. Ha trés motivacdes principais para realizacadedi&o clockproxy. A
primeira é que Porter et al. (2003) o descreve coma versao particular de um leildo
clock combinatorio e fornece evidéncias experimentaia paa sustentacdo. A segunda
€ que a inovacado recente do leil@mxy fornece um formato combinatorio de leildo
apropriado para artigos relacionados. Ao contréieg leildesclock cujos precos
lineares andnimos geralmente ndo possuem infornwagéente para render resultados
eficientes mesmo com lances diretos, o lgiaxy conduz a resultados eficientes e isso
conduz a rendimentos competitivos quando os las@edirmes. Estes leildes também
possuem algumas propriedades desejaveis tantadndis como de grupo. Entretanto,
o desenvolvimento tedrico do leildproxy trata somente lances fechados, né&o
fornecendo oportunidades para o aprendizado daexgepara o0 processo de revelacao
de preco. Em terceiro lugar, o sucesso empiricéei@o clock simultdneo em suas
aplicacdes sugere que a fateck seria um dispositivo simples e eficaz para fornece
um processo de descoberta de preco suficiente datesdadagroxy final. Durante a
faseclock os agentes detectam quais serdo aproximadamepte@s para os artigos
individuais assim como para os produtos (que ssme dos precos individuais). Esta
informacé&o de preco ajuda aos agentes a focalizmasalise de custo onde for mais

relevante.

O leildo clockproxy tem importantes vantagens sobre o leildo descémden
simultaneo descrito anteriormente. Este ultimo ifume bem quando os artigos séo
substitutos e a competicdo é forte. A fagmck por si s6 também funciona em tais

condicbes e, particularmente, o resultado € simalarde um leildo descendente
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simultaneo. Entretanto, a adicdo da rodada deolgiéoxy contorna algumas
complicagbes, tais como complementaridade, colwsgooder de mercado, muito
melhor do que o leilao descendente simultaneo. Enbiemtes em que tais
complicacbes sdo esperadas, o ledBExkproxy provavelmente tera resultados muito

melhores que o leildo descendente simultédneo tené&diciéncia como no custo.

Como o leildoclock ja foi descrito neste capitulo, agora o leil@imxy seré
detalhado. Da mesma forma que o leithock o leildo proxy € baseado em lances
agrupados. Entretanto, os incentivos sao complet@neiferentes. A principal
diferenca é a auséncia de precos lineares anér@maartigos individuais. Somente os
grupos sao precificados e os precos podem ser ynraraagente especifico. Isto
enfraquece o processo de descoberta de preco,ss@pmcesso ndo € objetivo da fase
proxy. Seu objetivo é fornecer incentivos para uma@igédn eficiente. Toda descoberta
de preco ocorre na fasgock A segunda principal diferenca € que os agentes na
ofertam diretamente na faggoxy. Entretanto, submetem custos aos representantes
proxy, que ofertam em seu interesse utilizando umatégteaespecifica de lances. Os
representantes ofertam de forma direta com o @bjate maximizar lucros. A fase

proxy é a oportunidade final de efetuar lances.

Cada agente relata seus custos a um represeptarygpara todos os produtos
que o agente tem interesse de negociar. O repagserdferta no leildo descendente do
respectivo produto em nome do agente real, subo@téances de forma que, se
aceitos, maximizardo o lucro do agente real (istoréco menos custo), com base nos
custos relatados. Teoricamente, o leildo € conduzh decréscimos insignificantes na
oferta. Ap0s cada rodada, as ofertas vencedoragiai@minadas pelo critério de
minimizacdo de custo dos compradores. Todas atasfde um agente sdo mantidas
ativas durante todo o leildo e tratadas como mutnéenexclusivas. O leildao termina

apos uma rodada sem novas ofertas (Hoffman eD@; Day e Raghavan 2004).

A vantagem deste formato € que ele obtém umaugtéib 6tima de acordo com
as preferéncias relatadas. Duas importantes vargatye leilaoproxy sobre o leildo de
Vickrey sdo que tanto os pre¢cos como os rendimes#osmonotonos (o aumento do

namero de agentes conduz a precos mais baixog)ayoffssdo competitivos.
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2.7. Comportamento estratégico

O ponto central do comportamento de um mercadopetitivo é que cada
agente procura maximizar seus lucros. Este lucranaximizado através do
comportamento dos agentes individuais, conduzindesaltados eficientes para o
mercado como um todo. Os beneficios dos lucrovishakis que determinam o ponto
de equilibrio do perfil de estratégias dos agemtesrrem em mercados tedricos
perfeitamente competitivos. Tais beneficios tamip&iem ser observados em varios
mercados reais, incluindo os mercados futuspade energia elétrica como 0s que séo

observados no Brasil.

A crise nos mercados de energia elétrica da Cai#dnos anos de 2000 e 2001,
atraiu a atencéo dos agentes de mercado paraureeecondémica, 0s quais violaram as
normas de competicdo oferecendo recursos a pregids atima dos custos marginais.
No Brasil o mercado de energia elétrica nunca ahegw nivel de competicdo dos
mercados americanos e europeus, mas 0O racionarpefdoqual o setor elétrico
brasileiro passou de 2001 a 2002, também fez coen aqatencéo instituicbes se
voltassem para a teoria econdmica sobre competegfcercado. Na teoria econbmica e
na formatacdo de mercados de energia elétrica dmsean leildes, ndo existe nem
devem existir normas que estipulam que os lancesagentes devem se igualar aos
custos marginais. A distancia entre lances e cosimginal ndo € evidéncia de um
comportamento anti-competitivo ou manipulador pedgentes de mercado, nem de
exercicio de poder de mercado. Em todo o mercadguenos agentes ndo sao forcados
por circunstancias ou pela regulacdo a sepeite takers ofertar acima do custo
marginal € uma estratégia individual consistenta cantuito de maximizar sua receita
esperada. Ofertar acima do custo marginal deveistercomo uma resposta inevitavel
e desejavel do agente de mercado que busca maxisg@ducro onde as condi¢cdes

ideais de um mercado perfeitamente competitivopnéealecem.

A estratégia de lances em mercados de energiecaléfio deve ser em funcao
do custo marginal, o que se aplica somente noragttedrico da competicédo perfeita.
Embora alguns possam utilizar este ponto extremmdenchmarkeste procedimento
nao é adequado para um agente de mercado racimalugca maximizar seus lucros.

Nos mercados de energia elétrica baseados em sleiti®e geradores individuais
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elaboram estratégias de lance para maximizar seas| 0 que tem como
consequéncia ofertar acima do custo marginal. &fextima do custo marginal é a
estratégia dominante para agentes em leildes degianelétrica tanto com preco

uniforme como discriminatorio.

Efetuar lances acima do custo marginal € uma coéseia inevitavel do
conjunto de estratégias de maximizagéo dos luaresagentes sempre que pelo menos
um fornecedor estiver exposto a algum tipo de riddestas circunstancias que
caracterizam a maioria de mercados baseados ededeiincluindo os mercados de
energia elétrica, cada gerador espera maximizas Bewos ofertando sua geracao
descontratada a pre¢os acima do custo margindaudfiances acima do custo marginal
€ uma caracteristica comum a todos fornecedoresodaos os mercados de energia
elétrica competitivos baseados em leildes. Em qaati, para um mercado apresentar
lances acima do custo marginal ndo necessariamengssita: (1) presenca de um ou
mais participante de grande porte, (2) escassefeti@, (3) demanda inelastica, ou (4)
colusdo ou outro tipo de coordenacdo entre os dedwmes. Raramente, todos
fornecedores expostos adotam como estratégia paramimar seus lucros efetuar

lances muito acima de seu custo marginal.

Uma questdo essencial na analise de mercadosdbasea lances €é: em
mercados competitivos ndo existem lances iguaiscugio marginal, isto é uma
caracteristica de um mercado ideal perfeitamentepettivo, isto ndo se aplica para
mercados competitivos de energia elétrica. Um aomké que: ofertar acima do custo
marginal em mercados competitivos de energia etété consistente com um
comportamento de agentes competitivos em um angbi@@m auséncia de
manipulacdes e colusdes. Lances iguais ao custgimbhmaximizam lucros somente
para energia vendida no curto prazo que ja est{monetida em contratos futuros.
Todos fornecedores expostos tém incentivos partaofgcima do custo marginal. Esta
€ a razao pela qual se observa precos acima do rmasginal na maioria dos mercados
reais. Hotéis, estacionamentos, locadoras de cdinmbas aéreas e mercados de energia
elétrica sdo exemplos de mercados em que o produservico € oferecido em precos

acima do custo marginal.
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Um fornecedor que oferte acima do custo margiagh pnaximizar seus lucros
nao tem poder para controlar um mercado competihgoofertas do fornecedor séo
limitadas pela resposta dos outros fornecedorea detihanda. Um fornecedor que
aumente seu lance, como consequUéncia tem tambénsselumentado, uma vez que
pode viabilizar lances de um concorrente ou a ddmdminuir em funcdo do aumento
no preco. Por outro lado, as respostas da demaras eoutros fornecedores séo
limitadas. A demanda pode ser inelastica ou, eranalgcasos, anelastica e outros

fornecedores podem ser ou estar limitados paraetendemanda.

Em mercados baseados em leildes, os fornecedessEnvblvem curvas de
oferta, que tém normalmente precos mais elevados g@antidades menores. Um
fornecedor que busca maximizar seus lucros parandelver sua curva de oferta,
compara o ganho marginal de ofertar um preco ni@isé@o para uma dada quantidade,
com a perda marginal de vender uma quantidade neenoium preco mais elevado. O
fornecedor tem seu lance limitado por sua expeetaé pelas circunstancias do
momento. A quantidade é limitada pelos lances daso® fornecedores e pela

elasticidade da demanda.

Um mercado ideal, perfeitamente competitivo, écaiso tedrico extremo. Nesse
caso os fornecedores nao teriam decisdo algumdgrmacom respeito a sua curva da
oferta. Cada fornecedor € presumido como um tomael@recos, o que implica que os
lucros sdo maximizados se ofertando o0 custo mdrgiNes mercados reais
competitivos, em que os fornecedores assumem jisz®sfornecedores nao Ss&o
tomadores de preco e ndo se deve esperar tal ciamgmto por parte deles. Os
fornecedores montardo suas curvas da oferta caterscio de maximizar seus lucros, e
implica em tomar decisbes independentes com bas&ade-off entre os ganhos
marginais de uma curva de oferta mais elevadgerdss marginais de uma quantidade
rejeitada. Este € o comportamento padrdo esperadagentes que agem de forma
independente em mercados baseados em leildes geesiétrica. Este comportamento
de maximizar lucros, como esta discussao procuredstrar, resulta em lances acima
do custo marginal, com parte da oferta rejeitagaegos de fechamento acima dos
simulados para o0 caso tedrico da competicao perfeit
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Lances que buscam maximizar lucro € o padrdo guespgera em mercados de
energia elétrica baseados em leildes. Nos mercadosque for observados tal
comportamento ndo necessariamente apresentaraos pds; fechamento justos e
razoaveis, mesmo com toda sua estrutura e todesndg;oes da oferta e da demanda
dentro do esperado. Nem significa que os reguladdesem iniciar um processo de
desregulamentagcéo do mercado e diminuir a fisg@zaos precos de fechamento sob
determinadas circunstancias. A chave é que assredgamercado necessitam ser
projetadas em torno da expectativa dominante qudowscedores nos mercados
baseados em leildes ndo submeterdo curvas de laneais aos custos marginais
previstos, mas, tomardo decisdes no sentido denmeatem seus lucros baseados no
trade-off entre ganhos marginais ao aumentar sua oferta perags marginais dos

lances rejeitados.
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CAPITULO 3

EXPERIENCIA INTERNACIONAL

Este capitulo apresenta alguns dos principaiseitfie energia elétrica em alguns
mercados de eletricidade organizados apos a adataucompeticdo na negociacao de
energia elétrica. A andlise da dindmica deste@dgitolabora para o entendimento das

diversas técnicas e formatos de leildes para a @mpenda de energia elétrica.

Este capitulo esta dividido em trés partes: lei@@®peus, leildes dos EUA e um
breve panorama sobre os leildes australianos. N@&o egtes ultimos tenham uma
posicdo de destaque no cenério internacional, miaselecionado como uma das

melhores referéncias de leildes de energia elétyreado eixo Europa — EUA.

3.1. Leildes de energia elétrica na Europa

A Europa € hoje o local onde existe a maior comaeéb e diversidade de leildes de
energia elétrica. Desde os tradicionais leildesNdod Poole do Reino Unido, que
serviram e ainda servem de referéncia para vaa@eep, até os leildes mais recentes

dos paises do leste europeu.

Em alguns desses paises também podem ser encenigddes de certificados de
emissdo de poluentes e de energia limpa, que aeontparalelamente aos leildes de
energia elétrica. Isto € um reflexo da crescenedqupacdo desses paises com as

mudancas climaticas pelas quais 0 mundo passaasdealhoje.

Nesse capitulo serdo abordados os ja citadosdeil@dord Poole do Reino Unido.
O primeiro como referéncia de leildes funcionaimaegras estaveis e transparentes, ja
0 segundo apresenta antigos problemas de concamtces; poder de mercado e tem

apresentado nos ultimos anos uma busca pelo umatormais adequado para seus
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leildes. Também sao apresentados os leildes frescespanhois, holandeses e os

leildes internacionais que reunem 48 empresasrilssy@aises da Europa.

3.1.1. Leildes doNord Pool

O Nord Pool é um mercado internacional de energia formado Nelaiega,
Finlandia, Dinamarca e Suécia e é responsavelcpeercializacdo de energia elétrica
no mercado bilateral, mercadspot e mercado futuro, baseado na participacao

voluntéria dos agentes.

3.1.2. Leilbes Elspot

Correspondente ao mercadipot dos paises nordicos e Alemanha, neste
mercado, a energia elétrica é vendida por meicé&eildo duplo baseado em lances de
compra e venda de energia cobrindo cada uma d&a®ra$ do dia seguinte, na qual

cada participante envia um lance com a quantidgutegs.

Neste formato de leildo, o preco de cada horaefmétado pela interseccédo dos
lances de compra e venda, conforme apresentadoFmpleaa 3.1. O horizonte de
negociacdo de 12 -36 horas seguintes, correspood@mderiodo das proximas 24
horas.

Compra Venda

Prego

MW

Figura 3.1 — Determinacgé&o do preco do leilao

Existem trés tipos de lances de compra e vendamiiggis no mercado Elspot

(Nord Poo| 2007): lance horario, lance de blocos e lancarioflexivel.
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Estes lances cobrem algumas ou todas as horas &dmpr dia e serdo

explicados na proxima secao.

3.1.2.1. Tipos de lances

Para diferenciar os lances de compra com os deay@sdprimeiros sao positivos
engquanto que os ultimos recebem o sinal de negativauantidade é expressa em
MWh.

* Lance horério - corresponde ao lance mais simmlesiercado Elspot, no qual
cada participante seleciona um intervalo de pregra os lances horarios. O
lance pode consistir em até 62 etapas de prege entmaior € 0 menor preco
determinado peldlord Pool Spo{Nord Poo| 2007).

O lance horario pode ter um lance de preco indepgadpara todas as horas, no
qual o participante do leildao recebe a programagé@oentrega igual ao volume

especificado para todas as horas.

Nos lances que possuem precos dependenteSlord Pool Spotfara uma
interpolacao linear dos volumes entre os pare®diestos participantes e determina o

volume negociado de cada participante.

* Lance de blocos — corresponde a lance de diversess,hcom o preco e
guantidade fixos. Os participantes definem o horde inicio e término do
bloco, desde que tenham no minimo quatro horasecatisas e cada
participante pode dar até 50 lances por N@ard Pool 2007).

Este formato de lance deve ser aceito integralmente contrato cobre todas as
horas e quantidade definidas no lance. Os pregososaparados com a média do preco
Elspot para as horas que correspondem ao bloctare® é aceito se o pre¢co de compra
for maior que a média de preco Elspot e se o pdeceenda for menor que a média

Elspot.
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e Lance horéario flexivel — corresponde a um lanceseleda de uma Unica hora
com preco e volume fixos, na qual a hora ndo écdgala, mas a oferta sera

aceita na hora com o preco mais aNord Poo| 2007).

Este tipo de lance permite que empresas que possgamsumo intenso de energia

vendam a energia e parem seu processo produtiroraadeterminada pelo leildo.

3.1.3. Leildes do Elbas

Corresponde a um mercado de ajustes, operado aitdavém leildo fechado
continuo baseando-se em lances horarios para oardianou o dia seguinte, podendo

ser negociado até uma hora antes da entrega.

Os participantes do mercado negociam através deistema em tempo real
executado na rede, ou por telefone. Neste mercadiwils tipos de lances disponiveis:

lances horarios e lances em blocos.

Nos lances horarios os participantes enviam ladeepreco e quantidade. Os
lances de blocos correspondem a lances para umroieegerminado de horas com o

preco e quantidade fixado.

3.1.4. Leildes do Reino Unido

As novas regras de negociacdo de energia elétngaantadas peldritish
Electricity Trading and Transmission Arrangemeat8ETTA, visou a criagdo de um
anico mercado de eletricidade competitivo no Ré&inmado, incorporando dois sistemas
de transmissao da Escécia no sistema de transndadaglaterra e Pais de Gales. Com
a implantacdo do BETTA, os participantes da Escdeglaterra e Pais de Gales podem
negociar contratos de eletricidade alguns anosraefr

O APX Power UK, antigo UKPX, foi o primeiro mercado britanice energia
elétrica independente e possibilita a negociacéeneegia e de contratos de crédito de
carbono e é formado pelos seguintes ambientes:
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Mercadospot- utiliza leildes continuos para o proximo dia coomtratos de 30
minutos, negociados em uma plataforma computacgraminada EuroLight.
Existem trés tipos de contratos:

o0 meia hora — para dois dias;

o blocos de duas horas — para dois dias;

o blocos de quatro horas — para sete dias.
Mercado de ajuste — apresenta contratos especfim@scarga leve e pesada,
contratos de final de semana e combinacéo de hloegsciados na plataforma
EuroLight.
Mercado futuro - apresenta contratos para cargadepesada disponiveis para
negociar entre as 08:00 e 17:00 nos dias Uteiscddsatos disponiveis sao
mensais (para até 6 meses), trimestrais (paratatéestres) e de estacdes (para
até 10 estacdes).

Mercado de Carbono — realiza contratos para cediccarbono.

3.1.5. Leildes da Franca

O primeiro mercado de energia elétrica da Franica Rowernextcriado em 2001.

O mercado é formado por trés ambientes de negaciadais dedicados a

comercializacdo de energia elétrica e o outro édittr de carbono. De maneira sucinta,

estes mercados séo descritos a seBowernext2007):

Powernext Day-Ahead consiste no mercado diario de energia elétricayusd

a energia € negociada através de um leildo. Estean® serd explicado mais
detalhadamente na secéo 3.1.6.

Powernext Futures- corresponde ao mercado futuro de energia elétrica,
negociando contratos no horizonte de trés mesegualeo trimestres e de trés
anos.

Nestes contratos, a entrega de eletricidade padeegkzada para carga leve
(para cada 24 horas do dia) e para carga pesadegdada a sexta das 8:00 as

20:00 horas, incluindo os feriados).
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* Powernext Carbon -corresponde ao mercado de quotas de carbono formado
pela parceria entre Rowernexta Caisse des Dépbts e o Euronext. Atualmente
contém 67 membros e, em 2006, negociou 31.4480&0adas de CO

3.1.6. Powernext Day-Ahead

Neste mercado sdo negociados contratos de endégiwae para entrega nas
proximas 24 horas. O mecanismo de negociagdoaatdiZ um leildo duplo com lances
fechados, no qual participantes da Franca, Bélgi€aises Baixos negociam energia
elétrica para cada hora do dia seguinte, separadantfeara isto, utilizam um sistema
computacional, denominado Elweb Internet Interfaegecutado na Internet e

gerenciado peldlord Pool

No leildo diario, os participantes enviam lancexdmpra e venda até as onze
horas da manha. O preco horario é determinadoieleseccdo da curva de oferta e
demanda. A quantidade minima para cada lanceléM/ e o preco minimo é de €
0,01 por MWh.

Neste leildo, os lances ofertados devem respejae@ minimo (0 €) e o preco

maximo (3000 €) e podem ser denominados de lanogdes ou de blocos.

Os lances simples sao formados pelo par quantielgdeco para as 24 horas do
dia seguinte. Os lances de blocos sédo formadogrppos de 4 horas para o préximo
dia. Os blocos sao apresentados na

Tabela3.1

Tabela 3.1 — Blocos de lances

Lance 1-4, cobrindo de 1:00 —4:00 h Lance 1-28rindo de 1:00 — 24:00 h
Lance 5-8, cobrindo de 5:00 — 8:00 h Lance 9-2Brindo de 9:00 — 20:00 h
Lance 9-12, cobrindo de 9:00 — 12:00 h Lance Iobrindo de 1:00 — 6:00 h

Lance 13-16, cobrindo de 13:00 — 16:00 h LancedoBrindo de 1:00 — 8:00 h
Lance 17-20, cobrindo de 17:00 — 20:00 h Lance,%dbrindo de 9:00 — 16:00 h
Lance 21-24, cobrindo de 21:00 — 24:00 I
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Em cada leildo, os participantes podem submetaritatéances para cada bloco,
sendo que em cada bloco é permitido enviar lanee®anaximo 100MW.

Para os dois tipos de lances, o preco horarioag¥rdatado. Os lances de blocos
sao transformados em lances simples para as fmmraspondentes. O leildo é realizado
com iteragdes sucessivas e a cada iteracdo um dlageitado Powernext2007).

Apoés a finalizacdo do leildo, as informacdes sacesgmtadas nsite da

Powernexe os valores s&o publicados em Euros por MWh.

3.1.7. Leildes de capacidade de geracao

A partir de 2001, a EDF implementou os leildes dpacidade de geracao de
energia elétrica por um periodo inicial de 5 anoisjando em 7 fevereiro 2001. Em
setembro 2006, com o acordo da Comissdo EuropéiyFaexecutou duas pequenas
alteracdes no processo do leildao de capacidadandoro mais simples. A Comisséo
Européia autorizou também a EDF ampliar a extend@d® produtos leiloados,
introduzindo um produto de patamar leve de quatis gor um periodo experimental

de um ano, comecando em setembro de 2006.

3.1.8. Usinas de energia virtuais

A EDF oferece aos patrticipantes 0 acesso a ebidei sob a forma de uso das
usinas virtuais de energia (VPP). Um contrato d® \éPuma opcéo para a compra de

eletricidade da EDF. As caracteristicas chaveswl®¥BP sdo apresentadas abaixo.

* Preco de capacidade: um gerador independente cotdi& da capacidade da
geracdo da EDF. Durante o periodo do contrato,ngpcador tem o direito de
pedir a EDF a entrega de X MW. A curva requeridacdaga deve ser
comunicada um dia antes até as 12h. Geradoreseindeptes ofertardo precos
da capacidade.

* Preco de energia: o comprador paga a EDF por MWiswuido (preco de
energia). No caso de usinas virtuais de patamay; e\reco de energia reflete
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0S custos variaveis de uma usina de energia nuolearada pela EDF na
Franca. O preco de energia de usinas virtuais @enaa pesado reflete os custos
variaveis de uma unidade fisica de patamar pegaelada pela EDF na Franca.

O ponto de entrega: a rede de alta tenséo na Franca

Periodo do contrato: os contratos de VPP podema thiracdo de trés meses,
seis meses, de um ano, de dois anos e de trés anos.

Tipos de VPP: a EDF oferece 4400 MW de patamar EvVEOO0O MW de
capacidade no patamar pesado.

Leildo de VPP: as usinas para o patamar leve edpesdo oferecidas
simultaneamente, mas em grupos separados. Os togntde VPP sao
concedidos através de um leildo aberto. O leilda aberto as empresas de
energia e aos comercializadores. Este leildo é&aelal trimestralmente através
da Internet.

Lances: os participantes oferecem lances para unemido inteiro de MW de
capacidade. A menor oferta € 1IMW. Os participanegsedores sao obrigados
a pagar a EDF seus lances.

Lance de volume maximo: o volume méaximo de cadedasta limitado a uma
fracdo da capacidade total leiloada para asseggua ao menos trés
participantes sejam selecionados.

Avaliacdo dos lances: os lances sdo agrupadosodécacom o tipo da usina e o
periodo de suprimento do contrato. Dentro de cadgog as ofertas sdo
classificadas em ordem descendente de acordo coralon da referéncia
determinado pela EDF visando facilitar o processw@alor de referéncia reflete
estimativas da EDF do mercado atacadista francéaetgia elétrica. O valor de
referéncia ndo € um preco de reserva e as propegypodem ser negativas. Os
valores de referéncia sdo comunicados antes ddgipantes oferecerem
lances.

Método de pagamento: todos os participantes fazanance em dinheiro, que
forneca a base para sua avaliacdo. Os participaatedores podem propor a
troca de energia em vez do pagamento em dinheiro.

Execucédo: a EDF promove leildes a cada trés mesagcendo patamar leve e

pesado.
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* Preco de reserva: o uso de um preco base pararéasdbi necessério devido a
inexperiéncia da EDF em leildes de VPP visandoae\at venda abaixo dos

custos.

Se o0s precos dos leildes forem mais baixos queer®p de mercado ou se 0S
leildes resultam em ofertas abaixo dos custos dg, EDpreco de reserva podera ser

ajustado.

3.1.9. Leildes da Espanha

O mercado de energia elétrica espanhol, denomif@aB&RADOR DEL
MERCADO IBERICO DE ENERGIA-POLO ESPANOL SOCIEDAD ADNIMA -
OMEL, possui dois mercados independentes para arc@tizacdo de energia elétrica:

0 mercado diario e o mercado intradiario.

3.1.9.1. Mercado diario

O mercado diario negocia a geracao de energiacalétéio comprometida com
contratos bilaterais, através de lances de compea@a ofertadas pelos participante do

mercado.

Este mercado utiliza um leildo do dia seguinte degiro preco, com agentes
nao identificados (Fabra,2002). O preco de feciméoné uniforme para cada hora do
dia e os lances sdo simples ou complexos, ou gejmitem as unidades geradoras
enviarem lances de quantidade com parametros mdisioque correspondem as

restricbes técnicas ou econdémicas.

Os lances simples sé&o formados pela quantidadece,@nquanto que os lances
complexos podem incorporar outras restricdes w@so¢ condicdo de indivisibilidade,

gradiente de carga, entrada minima e parada pragem

Os lances sdo recebidos até as 10:00 da manhd ¢sddgas e 0 preco €
determinado com a combinacdo dos lances de oferd@neganda, considerando a

diferenca entre os lances simples e complexos.
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O método de combinacdo simples € obtido de maivadependente ao preco
marginal, assim como a quantidade de energia guaitacada periodo da programacao.
O método de combinacdo complexa € obtido a padiresultado da combinacéo

simples, incluindo as condicfes de restricao.

3.1.9.2. Mercado intradiario

O mercado intradiario corresponde ao mercado dseapl esta estruturado em
sessfes com horarios de abertura e fechamentefméninados, em que os blocos de
energia elétrica recebem lances de compra e vergdagéntes (Omel, 2007).

Atualmente, este mercado esta estruturado em essdes diarias, recebendo
lances de agentes compradores e vendedores. G lapste mercado também sé&o
diferenciados, podendo ser simples ou complexo$aBela 3.2 apresenta as sessdes
diarias do mercado intradiario, mostrando os hosadie abertura, fechamento de cada
sessao.

Tabela 3.2 — SessoOes de leildo intradiario

10 20 30 40 50 60

SEeSSA0 Sessan Sessao  Sessao  Sessao  sessao

Abertura da sessao 16:00 21:00 01:00 04:00 08:00 12:00
Encerramento da sessaq 17:45  21:45 01:45 04:45 08:45 12:45
Fechamento 18:30 22:30 02:30 05:30 09:30 13:30
Recepcéo de alteracbes| 18:45  22:45 02:45 05:45 09:45 13:45
Analise das restricbes | 19:20 23:10 03:10 06:10 10:10 14:10
Enquadramento por | 19:35 23:20 03:20 06:20 10:20 14:20

restricbes

Horizonte de 28 24 20 horas 17 horas 13 horas 9 horas
programacao horas horas (5 -24 (8 -24 (12 -24 (16-24)
(periodos horérios) (21-24) (1-24) horas) horas) horas)

Os lances simples consistem de lances de quante@pds;o para cada periodo
horario, enquanto que os lances complexos inclestrigdes. Os vendedores podem
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dar lances para até 5 blocos, por periodo horaeingdo que o preco aumenta a cada

bloco. Os compradores enviam lances para cada hora.

As ofertas de venda para cada sessdo do mercaddianio devem considerar
que o programa final, resultante da aceitacdo cetapla oferta mais o programa prévio
da unidade de producgéo ou aquisi¢cao respeitemmitesi declarados pelo operador do
sistema no horizonte da programacao, ou se naarapre totalmente, ao menos se

aproxime da realizacéao.

3.1.10.Leildes da Holanda

O mercado de energia elétrica holandés é contrghato APX Group, assim
como o do Reino Unido. Este mercado possui dolsentes de negociacédo de energia

elétrica, o mercado do dia seguinte e o mercadadidtrio e de residuos.

3.1.10.1. Mercado do dia seguinte

O mercado do dia seguinte baseia-se em um leildodwno qual os
participantes compradores e vendedores enviam dadeeoferta e demanda. Neste
leildo, sdo negociados lances de quantidade e gEgw/MWh) para cada hora do

proximo dia. Também pode ser negociados lancdsl@os horarios.

Geralmente, podem ser negociadas 24 horas por Etitietanto, ha duas
excecdes (APX NL, 2007):

* No domingo da troca do horario de inverno parao/eagenas 23 horas sao
negociadas no leildo;
* No domingo da troca do horario de verédo para irvdrrhora extra deve ser

acrescentada a negociacao do leildo.

O preco do leildo é determinado com a intersecofie@ @ curva de oferta e da

demanda, conforme apresentada na Figura 3.2.
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Preco

------------

Demanda

(compra) Oferta
{venida)

Determinagao

do pre¢o \
T WY

Preco da oferta Determinacio do
volume

Figura 3.2 — Determinagéo de preco

Os lances deste leilao devem ser enviados até:@88 hibras da manha do dia

anterior a operacéo. O resultado do leildo é pattidodos os dias entre 11:30 e 12:00.
3.1.10.2. Mercado intradiario e de ajuste

Este mercado entrou em operacdo em setembro de [86@§ os participantes
acessam a plataforma de negociaEawmolLigh, também utilizada pelo APX UK, e
acessam os produtos disponiveis.

No mercado intradiario, os participantes podemstegyi produtos em intervalos
de 15 minutos até 2 horas antes da entrega. Noadwerme ajuste os produtos sao
padronizados em horas considerando a entrega dgigrtais como:

» Patamar leve (da meia noite até meia noite)

e Patamar pesado (7:00 - 23:00 horas)

« Patamar super pesado (08:00 - 20:00 horas)

» Fora do patamar pesado (23:00 — 07:00 horas)

Estes produtos podem ser negociados em dias indigide nos finais de

semana.
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3.1.11.European Energy Exchange EEX

O EEX possibilita a comercializacdo de energiarietentre 48 empresas do
setor elétrico distribuidas na Alemanha, Reino OniBélgica, Franca, Austria, Italia,

Espanha e Holanda.

Neste mercado, as negociacdes sao realizadas @gnapgras computacionais,
acessados via Internet. Os leildes adotados panarcializar energia elétrica possuem

dois formatos e serdo explicados nas duas seEEERIa.

3.1.11.1. Leildo de uma etapa

No primeiro formato, € possivel comercializar ergerglétrica em um leildo
duplo com lances fechados, para cada hora do poddiey no qual as transacdes sao
determinadas por um Unico preco e com uma entréganan de 0.1 MW por hora.
Ainda ha a possibilidade de negociar 10 difereripes de contratos de blocos

padronizados.

Os participantes do leildo, compradores e vendsdereziam lances simples ou
um lance de bloco. Em um lance simples, os paatintgs enviam lances de preco e
guantidade para a hora especifica do contrato. uBmlance de blocos, os lances
correspondem a média de preco e quantidade paaiehoaa correspondente ao bloco.

Nos dois tipos de negociacao, todo lance devetgbui@o a uma das areas de
transmissao do sistema, determinadas pela EEX.
3.1.11.2. Leildo de duas etapas
Os leildes utilizados para negociar produtos releios aos patamares de carga

do sistema sao negociados por um leildo realizatddwas fases, a primeira aberta e a

segunda fechada.
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Os participantes enviam lances continuos duramt&a@a aberta do leildo, que
apos de encerrada inicia a etapa fechada. Estadahes sdo similares ao leildo horéario
de Unica etapa (EEX, 2007).

3.2. Leildes de energia elétrica nos EUA

Os mercados de energia elétrica nos EUA seguem sammeldgica de
descentralizagdo comum em todas as esferas daladei@orte americana, isto €, 0s
mercados sdo regionais, onde cada regido formatansecado de acordo com sua
conveniéncia. Isto s6 ocorre neste pais. No Bragsil, exemplo, existem quatro
submercados, porém todos eles seguem as mesmas eefymcionam, inclusive, com
0s mesmos leildes. Na Europa a logica € exatanopoia a l6gica americana, isto é 0s
mercados, muitos deles que abrangem diversos paitaagem cada vez mais e existe

a tendéncia de quekuropean Energy Exchangeja cada vez mais forte.

Os EUA possuem 140 regides de controle de fluxpot@éncia. Neste pais pode-
se encontrar todo tipo de leildes de energia e&tdiario, horario, de energia nova, de
energia existente, de direitos de transmissédo,agacidade, de servicos ancilares, de
energias renovaveis, de emissdes de gases e tarobéfmildes para contratos

financeiros.

3.2.1. Leildes da Nova Inglaterra

A Nova Inglaterra lew England- NE) € uma regido dos EUA, localizada no
extremo nordeste do pais. Esta regido é constitgel@s seguintes estados:
Connecticut Maine MassachusetfsNew Hampshire RhodeIsland e Vermont O
Operador Independente do Sistema da Nova Inglgledapendent System Operator of
New England- ISO-NE- € um dos mercados de energia mais ddosdlos EUA. Ele
possui algumas semelhancas com o mercado brastiemm a existéncia de leildes

anuais de energia nova simultaneos no forrolatck

Com excegao dos primeiros seis Leildes de Energi@aN esses leildes
acontecem no dia 1° de fevereiro (ou no primeieoWil apos esse dia). O prazo para

que o novo empreendimento entre em operacao € reimpdamente trés anos e
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quatro meses, a néo ser quer haja alguma condpé@ciéca que impeca que o leildo se

realize na data prevista.

Cada Leildao de Energia Nova demanda 100% da preyiada a capacidade
instalada que possui inicio de suprimento prevestoseu contrato de fornecimento.
Caso a demanda de capacidade seja para lancepattagéo, o preco sera reformulado
através do proximo Leildo Anual de Reconfiguragimeto em periodos em que ocorra

racionamento de energia.

O Leilao de Energia Nova é um Leildao do tgdock descendente, que determina
o preco de fechamento para cada regido. Ele tanusdemmina o resultado final de
todos os lances aceitos durante o processo deficagdio. Cada Leildo de Energia
Nova é conduzido como uma série de rodadas, queeneon continuamente até que o
leildo seja concluido para todas as regides. Cadada do Leildo de Energia Nova
consiste nas seguintes etapas, que serdo termisaaalsaneamente para cada regiao

inclusa na rodada:

Etapa 1: Divulgacao dos precos das rodadas inicialfinal

Para cada regido inclusa na rodada, o Leiloeirm@aw preco inicial e final (mais
baixo). Na primeira rodada do Leildo de Energia&@ada regido sera inclusa com seu
respectivo preco inicial. Em cada rodada, o pregoal se igualara ao preco final da

rodada precedente para cada regiéao.

Etapa 2: Compilacédo das ofertas e lances

O Leiloeiro compila todos os lances e ofertas pgreela rodada, como segue:

a. Lances para energia nova

O empreendedor do projeto aceito no processo ddicpgio para participar do Leildo
de Energia Nova pode submeter uma oferta de ensogeque indica a quantidade que
o empreendedor se compromete a fornecer durantriodp de contrato (na regido
determinada durante o processo de qualificacao)espectivos pregos correntes. Tal
oferta estara no formato de uma curva para todgseg®s entre o preco inicial o preco

final da rodada. Tal curva pode possuir até cinm@$ preco-quantidade, com preco
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dado em US$/kWmés com trés casas decimais e camrdidade dada em MW com

uma casa decimal.

Novos empreendimentos elegiveis para participamaéeildo de Energia Nova
devem ofertar sua capacidade qualificada total regopinicial do leildo. Uma nova
oferta de capacidade em uma rodada do leildo nd® momentar a medida que o preco
diminui. A quantidade de uma oferta nova de capagdhdo pode aumentar de uma
rodada para outra. Uma oferta nova de capacidan@ade diminuir abaixo do limite
minimo econdmico do empreendimento em preco algxegto onde a nova oferta de
capacidade for igual a zero. Quando a quantidadent® nova oferta for reduzida a
zero, a participacdo do novo empreendimento nddbeale Energia Nova termina e o
recurso ndo pode ser ofertado nas proximas rodddaeildo, exceto no caso de

repotenciacao.

Para um novo empreendimento que foi ofertado camagr abaixo de 0,75 x
CONE (Custo Marginal, em ingléSost off New Entry— CONE) no processo de
qualificacdo, a quantidade ofertada para cada mbaxo de 0,75 x CONE no Leildo
de Energia Nova ndo pode exceder a quantidadead&ero processo de qualificacéo.
Um novo empreendimento, que n&o ofertou precosala 0,75 x CONE no processo
de qualificacdo, fica impedido de ofertar durantéeildo de Energia Nova precos
abaixo deste patamar. A quantidade inclusa em ada oferta para cada preco sera

inserida nas curvas de oferta agregada.

b. Lances de energia existente aceitos na qualifg&o

Lances listados no leildo e lances para exportdedenergia existente submetidos e
aceitos no processo de qualificacdo serdo incalpsrautomaticamente no estagio
apropriado do Leildo de Energia Nova, de formaajeeergia qualificada de cada usina
existente estara inclusa nas curvas de oferta agmegté que todos os lances convirjam
no Leildo de Energia Nova e sejam removidos dagsuile oferta agregada. Os lances
administrativos de exportacdo serdo incorporadtsmraticamente na primeira rodada

do Leiléo de Energia Nova ao preco inicial.
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c. Energia existente ndo ofertada

Cada usina existente que nao submeteu oferta oun@mudeve uma oferta aceita no
processo da qualificacdo e cada energia classificamo de autoproducdo sera
incorporada automaticamente em cada rodada dooLeddEnergia Nova em que sua
capacidade for qualificada, deste modo a respecfieda sera inclusa nas curvas de

oferta agregada.

d. Lances dinamicos

Em qualquer rodada do Leilao de Energia Nova em agu@recos forem iguais ou

menores que 0,8 x CONE, qualquer usina existenex¢acdo daquelas classificadas
como de autoproducéo) pode submeter uma Lista dtaéhe ofertas com precos iguais
ou menores a 0,8 x CONE. Tal oferta estara no flrmda uma curva (com até cinco
pares preco-quantidade, com cada preco em US$/kWoréstrés casas decimais e
quantidade dada em MW com uma casa decimal) pas tos precos entre 0,8 x

CONE (ou preco inicial da rodada, se for menor q@ex CONE) e o preco final da

rodada. Tais lances serao revistos pelo ISO, cbnakdade de verificar o impacto dos

lances na confiabilidade do sistema.

e. Repotenciagao
Os lances associados a uma usina que particip&ithimlde Energia Nova como nova
capacidade proveniente de repotenciacdo (recuostadns previamente como recursos

de capacidade) serdo dirigidos ao Leildo de Enéigia.

Repotenciacdo Incremental

No caso de uma repotenciacdo incremental (ondepaciclde total do recurso
repotenciado sera maior do que a capacidade amtevicempreendedor do projeto
ofertard a nova energia, exceto se capacidadenieatal associada a repotenciacédo
estiver definida como energia existente. Se qualgaecela desta energia convergir no
Leildo de Energia Nova, entdo toda energia hovaceas$a com a repotenciacao estara
Sujeita ao contrato de capacidade. Se nenhumalgaesta energia convergir, entdo o
recurso seré tratado no restante do Leildo de EnBigya como um recurso de energia

existente.
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Repotenciacao estatica ou decrescente

No caso de uma repotenciacdo estética ou decres@ntque a capacidade total do
recurso repotenciado sera igual ou menor do queapac@ade anterior), 0
empreendedor do projeto ofertard a nova energiameBbuma parcela desta energia
convergir, entdo a usina sera tratada no restantecitio de Energia Nova como de
energia existente, exceto se a capacidade qudkfieativer limitada a capacidade total
da usina repotenciada. A diferenca de capacidades em usina repotenciada
especificada como de energia existente e a esgadficomo de energia nova serao

contabilizadas nas provisdes para minimizacao dtodotal.

Etapa 3: Determinacao do resultado de cada rodada

O Leiloeiro usard os lances de cada rodada parrndedar as curvas de oferta
agregada. A curva de oferta agregada para a areardemle do Mercado da Nova
Inglaterra (a capacidade total do sistema) refletin cada preco: a soma da quantidade
ofertada em todas as regides modeladas como irdpaats mais a quantidade ofertada
no restante da regido dRool ao preco estabelecido; mais, para cada regidolatade
como de exportacdo, a menor quantidade ofertadegi@o ao preco estabelecido ou no
limite ma&ximo de capacidade da regido, exceto 130 cke repotenciacdo decrescente.
Com base nestas curvas de oferta agregada, o ikeildeterminara o resultado da

rodada para cada regido modelada, como descréguars

a. Regides de importacao
Uma regido € modelada como de importagéo, se qeraloma das seguintes condi¢des

forem encontradas durante uma rodada;:

- a curva de oferta agregada para a regido de feg@ar € igual ou menor do que a

demanda local de capacidade; ou

- a capacidade total do sistema é igual ou menguéa demanda de poténcia;

Entdo o Leildo de Energia Nova para esta regidonélaido e tal regido nao
sera inclusa nas futuras rodadas do Leildo de Enélgva. O preco de fechamento
para a regido sera dado pelo preco associado coomdicdo que for encontrada na

rodada (ou se ambas as condi¢cbes forem encontcadaso mesmo preco em cada
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rodada, entdo a capacidade final para essa regidadsterminada com qualquer uma
das duas condi¢cOes satisfeita ao preco mais elpv@dmenhuma das duas condi¢des
for alcancada na rodada, entdo o Leiloeiro puldicarexcedente da oferta em todo
sistema ao preco final da rodada (quantidade of@ra preco final da rodada em todas
as regides modeladas menos a capacidade instadgdandada) e essa regido sera

inclusa na rodada seguinte do Leildo de EnergiaaNov

b. Sobra de Capacidade d&ool

Se a capacidade total do sistema for igual ou mdnogue a capacidade instalada
demandada na rodada, entdo o Leildo de Energia pineaa sobra de capacidade do
Pool é concluida e ndo seréd inclusa em rodadas postedo Leildo de Energia Nova.
O preco de fechamento para a sobra de capacidat®alsera o preco no qual a
capacidade total do sistema se iguala a capacidzstalada demandada. Se a
capacidade total do sistema exceder a capacidstidaitta demandada no preco final da
rodada, entéo o leiloeiro publicara o excedentefdda total (a quantidade ofertada ao
preco final da rodada em todas as regibes modela@a®s a capacidade instalada
demandada) e a sobra de capacidadeats sera inclusa na rodada seguinte do Leildo

de Energia Nova.

c. Regides Exportacéo
Uma regido € modelada como de exportacéo, se ashamdicdes forem encontradas

durante uma rodada:

- a curva de oferta agregada para a regiao de tegforé igual ou menor que o limite

maximo de capacidade da regiao;

- a capacidade total do sistema é igual ou é mdnoque a capacidade instalada

demandada.

Entdo o Leildo de Energia Nova para essa regiaonélwdo e ela ndo sera
inclusa em futuras rodadas do Leildo de EnergiaalNOvpreco de fechamento para essa
regido sera o preco associado com uma das duag@esdatisfeitas ao menor preco.
Caso ambas as condi¢cbes ndo sejam encontradadaua r@ntdo o Leiloeiro publicara

0 excedente ofertado ao preco final da rodada eaatiglade excedente na regido de
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exportacdo (a quantidade ofertada ao preco finalodada na regido de exportacao
menos o limite méximo de capacidade da regido ger&acado). Entdo esta regido sera
inclusa na rodada seguinte do Leildo de EnergiaaNov

3.2.2. Leildes doPennsylvania-New Jersey-MarylanibO

Os leildes ddPennsylvania-New Jersey-Marylan8O, ou simplesmente PJM,
seguem a linha caracteristica de leildes dos operadindependentes de sistema
americanos ifidependent operator systemISO) em que sao leiloados espacos nas
linhas de transmissdo. Em uma aproximacao inicdalegse classificar os leildes do
PJM como leilGes de transmisséo

Os leildes incrementais fornecem um método pardicar a capacidade
residual de Direitos de Transmiss&orifns Transmission RightsFTR) remanescente
no sistema de transmissdo da PJM apdés o resultaléidab anual.

Os leildes incrementais permitem aos agentes deaa@ruma oportunidade
para ofertar todos FTRs que possuirem. Um partitépdo leildo deve possuir o FTR
que ofertar. Os FTRs podem ser op¢des ou obrigagfmtutos flexiveis, de base ou de
24 horas. Este leildo é conduzido pelo PJM e oamne periodicidade mensal. Treze
dias uteis antes do inicio do leildo, o PJM o aeios participantes do mercado podem
submeter ofertas para compra e venda de FTRsIa0 kifechado dez dias Uteis antes
do inicio do leildo mensal as 17h. Apdés dois diassido fechamento do leildo, o PIM

divulga os resultados do leildo de FTR.

Capitulos de desempenho baseados nos resultadodeitfiss indicam a
necessidade de revisdo desta programacédo. Os sghmtenercado podem efetuar

ofertas de compra ou venda de FTRs que possuiresgasites caracteristicas:

- Um més de antecedéncia no periodo de planejamesrisal;

- Trés meses de antecedéncia no periodo de plasjatnimestral;

i. junho, julho, agosto (periodo de planejament@udimeiro trimestre)

ii. setembro, outubro, novembro (periodo de planejgo do segundo trimestre)

iii. dezembro, janeiro, fevereiro (do periodo dangjamento do terceiro trimestre).
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iv. marco, abril, maio (periodo de planejamentadarto trimestre)

As ofertas para compra e venda séo discriminada®/Eiw-més para todos os
periodos. Os FTRs ou nds de demanda validos pal@slemensais incluem
submercados, zonas, cargas agregadas, barrasagéaerinterligacdes de locais com
precos diferentes. As barras de carga sdo FTRi¥ogabu n0s de demanda somente para

0 més seguinte.

Um Unico conjunto de Testes Simultaneos de Fackiie (SFT) pode ser feito
para cada periodo mensal. Tais suposi¢cdes podelonrimontingéncias de linhas
transmissao, limites operacionais térmicos patreabrda transmissédo e transformadores,
limites reativos das interconexdes e estimativafildm de poténcia ndo compensado
do sistema do PJM.

Os FTRs comercializados no leilao sao estabele@dobase mensal. Um FTR
com prazo de um més sera faturado na conta memsglasm o negociou. Um FTR com
prazo trimestral sera faturado nas trés contas areeds quem 0 negociou, através dos
precos mensais de fechamento. Um FTR com uma vagé&nalquer serd faturado
mensalmente no restante do periodo de planejanilimando os precos mensais de

fechamento.

Exemplo: Um lance vitorioso de compra de um FTR feito pargoeriodo de
planejamento do primeiro trimestre tem um preco feghamento de $300/MW-
trimestral. Os precos mensais de fechamento no mpsnindo para 0s meses de junho,
julho e agosto sdo $150/MW-més, $100/MW-més e $80/Més, respectivamente. O
licitante vencedor sera faturado para a compraTi® ras contas mensais de junho, de

julho e de agosto baseadas nos precos mensaish@derfento.

Se os rendimentos totais do leildo coletados paralado més forem positivos,
entdo os rendimentos serdo distribuidos inicialmentre detentores dos Direitos dos
Rendimentos dos Leildesction Revenue RightsARR) na proporgéo as deficiéncias
verificadas no leildo anual de FTR. Todos os reedims restantes sao tratados depois
desta distribuicdo como congestionamento adicideatarga e serdo utilizados para

atender as deficiéncias de FTR.
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Se os rendimentos totais do leildo para um dadofarém negativos, entdo o
congestionamento de cargas coletado para o mégsaata inicialmente para custear as

deficiéncias do leildo antes de serem utilizadoa pastear os alocamentos de FTR.

3.2.2.1. Direitos de rendimentos de leildo incremental

Direitos de Rendimentos de Leildo Incrementatiemental Auction Revenue
Rights- IAARS), como 0 proprio home sugere, sdo provee de leildes adicionais
para atender as negociacfes que em um primeiro nionfi@am infactiveis. Esses
leildes sdo criados através do relaxamento deég@&strde transmisséo, inser¢cdo de um
novo componente no sistema de transmissao ou deacomaodacao resultante de uma

interconexao.

A interconexdo de um agente ao sistema de trardmzsde fazer com que
PJM forneca uma estimativa de preco ndo baseaddeihiess através do Estudo das
Instalacdes de Interconexdo da Transmissdo doolLdféremental de Direitos de
Rendimentos. O resultado final para os IAARs asslicias novas instalacdes de
transmissao, propostas pela interconexdo do agengstema de transmissao, tem a
responsabilidade financeira conforme determina gulasnentacdo do processo de
composicao tarifaria do PJM. Este custo pode degrediols lances do leildo em cada
ponto e das responsabilidades financeiras dascamexdes solicitadas por outros
agentes.

Um agente de mercado que desenvolve um novo prdgtipansmissado pode
solicitar IAARs em fungdo das novas instalacoe®® rdelhoramentos efetuados pelo
agente. Os IAARs estdo disponiveis tanto aos ageot@ transmissao C.C. como para
0s agentes com transmissdo C.A. inteiramente daaéis. Caso 0 agente seja elegivel,
de acordo com as regras do PJM, para receber IABRSribuicdo de Direitos
Incrementais e Direitos de Rendimentos da Transte&aéde Capacidade Incremental
Disponivel, pode escolher recebé-los no lugar dastas da entrada da transmissao
e/ou dos direitos da retirada da transmisséo.
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O PJM promulga um Leildo Incremental de DireitosREndimentos em um
processo de trés estadgios. Um demandante devefiespaoma combinacdo especifica
de nés para sua demanda pretendida no leildo. Ngiesinicial do processo de
atribuicdo, um terco dos Direitos de Rendiment®& dsponivel para as combinagdes
solicitadas neste estagio. No segundo estagio,teimiss dos Direitos de Rendimentos
estdo disponiveis para cada combinacdo solicitedte restdgio. No terceiro estagio,
todos os direitos incrementais disponiveis do deilderdao atribuidos para as
combinacgdes solicitadas neste estagio. Em cadaasnestagios, um requerente pode
solicitar as mesmas combinacfes dos estagios mmetesdou, caso prefira, submeter
combinacBes diferentes. Nos estdgios um e doigjeasandantes podem aceitar a
atribuicdo de IAARs ou recuséa-la. A aceitacdo déw@tao nos estagios um e dois
impedira novas atribuicbes nos estagios seguidtesecusa de uma atribuicdo nos
estagios um e dois resultara em novas tentativasriteiicdo, pelo leildo, através de
combinacgBes disponiveis para o estagio seguintatriaiicdes de IAARs efetuadas no
terceiro estagio sao finais e definitivas.

As atribuicdes de IAARs para um agente que deseeuwgha interconexao tera
0 prazo de trinta anos a partir do inicio do sende interconexdo para o agente que a
desenvolveu, ou para a vida util da instalacdocésda ou reforma. A qualquer tempo
durante o periodo de trinta anos (ou da vida wiilda reforma), o agente que
desenvolveu a interconexao podera escolher entttnaar com o resultado do leildo
ou mudar para um mecanismo opcional de tempo Kedse Ultimo, em uma base
anual, o agente tem a escolha de participar de eithd_de Rendimentos Anual com

fontes e cargas, desde que o resultado do leijadaszivel.

Uma interconexdo desenvolvida por um agente potnes ao resultado
original de IAARs a qualquer tempo, contanto queat#o conduza a um resultado
factivel simultaneamente para todos os outros agegydrticipantes do leildo anual. No
momento em que uma interconexao desenvolvida poagente retorne aos IAARS,

nao tera direito adicional algum em relacao aledé®.

N&o participam de Direitos de Rendimentos de Leildecrementais

interconexdes desenvolvidas que estejam previstdaxa base de empresas publicas,
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assim como as que possuem o rendimento determipadwesolucéo, isto é, que

tenham seu rendimento regulado.

3.2.2.2. Direitos de rendimentos do leildao

Direitos de Rendimento de LeildeAuctions Revenue Rights ARR) sdo os
direitos que um agente possui de se apropriar @Gepamcela dos rendimentos do Leildo
Anual de FTRs. ARRs incrementais sdo aqueles qu@eipio ndo seriam praticaveis.
Eles séo criados pela adicdo de novas instalagd&iasmisséo, ou de alguma outra
instalagdo ou de algum melhoramento na transmigsiuttante da acomodacao de um
pedido de interconex&do. Os ARRs incrementais séerrdmados pela diferenga entre
0s ARRs disponiveis apés a insercdo das instalad@dsansmissdo adicionais e 0s
ARRs disponiveis imediatamente antes. Os ARRSs nmen¢ais criados pela adicdo de
instalagBes de transmissao sao determinados peldeusoftwares de fluxo de poténcia
e de técnicas analiticas. Os estudos para detarmmaARRS incrementais séo
conduzidos sob os mesmos critérios de confiabkidadilizados pelo sistema

interligado.

3.2.3. Leildes da Califérnia

Com o objetivo de operar o sistema de transmiss@sthdo norte-americano da
Califérnia, o Operador Independente do Sistemaalddthia (California Independent
System Operator CAISO) gerencia mercados que combinam a ofera & demanda
de energia elétrica através de leildes e ajustlioxo de poténcia. O CAISO age como
uma bolsa para transacfes da energia. Ao conttamiord Poolo CAISO ndo compra
nem vende energia. O CAISO também faz ajustesuxo fle poténcia em funcédo das

variagbes no consumo de energia.

3.2.3.1. Leildao de oferta

O ISO marca uma data limite para que os agentéguieich se gostariam de ser

excluidos das pequenas combinacfes de direitosadsntissaoHirm Transmission
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Rights- FTR) em qualquer mercado no qual os agentesetelomum lance de demanda

nulo no estagio final.

Em seguida o ISO anuncia aos agentes as quantidesjemiveis e 0 preco

inicial em cada sentido para FTR.

Os agentes iniciam sua participacdo no leildo damdio o nimero desejado de

FTRs para cada unidade de consumo baseados nopcegloespecificado.

Os agentes submetem lances iguais ou menores quaaisdades de FTRs do
estagio seguinte. Os precos aumentam progressit@raencada estdgio, baseados no

nivel de oferta e demanda.

Quando a demanda é menor ou igual a oferta, @ |pd&a determinado mercado
de FTR termina. Se a demanda no estagio final fenando que a oferta, FTRs
adicionais serdo combinados com base nas ofertagai® estagios finais (a menos que
0 agente seja excluido das pequenas combinactes). &Cdemanda seja menor que a
oferta no ultimo estagio, o preco de fechamentetérthinado apds o ultimo estagio. Se
a oferta e demanda forem iguais no Ultimo estamipreco de fechamento serd o do
altimo estagio. Se o leildo durar somente um estagipreco de fechamento sera

determinado no primeiro estagio.

Os agentes vencedores devem pagar pelos seus EmtRs de um prazo de dez

dias uteis contados apods o recebimento de umafdeulSO.

3.2.3.2. Registro dos FTRs

Todos agentes que participam do leildo inicial &Dlou em mercados
secundarios de FTRs devem se registrar no ISO cdetentores de FTRs e o
notificarem de todas suas unidades consumidoraséesedetentoras de FTRs ou

simplesmente agentes de mercado.

Uma unidade consumidora é um agente que diretammnténdiretamente

através de um ou mais intermediarios, € controfamfoum representante. Esta € uma
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exigéncia para todo agente que possua FTRs. Unmteagpre possui FTRs deve
notificar o ISO num prazo de cinco dias Uteis delguer mudanca na representacdo de

unidades consumidoras.

3.2.3.3. Sistematica do leildao de FTR do ISO da Califérnia

Inicialmente o ISO determina os limites inferioss precos no primeiro estagio para

cada mercado de FTR. Cada mercado fornece aosui&sombinacdo e um sentido.

Os compradores submetem seus lances de quantidadedicam o quanto eles
desejam comprar ao preco definido no estagio inicia

Entdo o ISO aumenta o preco em cada mercado pa&stagio seguinte, o

incremento do preco € definido em funcdo da demeardadente no estagio precedente.

Os agentes efetuam novamente seus lances de @Entiple expressam a
quantidade que eles desejam comprar ao preco bova@omprador ndo pode submeter

um lance de quantidade maior que o efetuado ngiestaterior.

Se a demanda ainda for maior que a oferta em ahgeroado, entdo novamente

0S precos sao elevados e os agentes submetemlaonees de quantidade.

No momento em que a demanda for menor ou iguardaoém um determinado
mercado, o respectivo leildo terminara. O precdetdamento sera fixado como o
altimo preco para o qual houve demanda excedenteespectivo mercado. Se a
demanda e a oferta forem iguais no ultimo estagtéoeo preco de fechamento seré
fixado como o do ultimo estagio. Se o leildo dw@mente um estagio entdo o preco de

fechamento sera fixado como o preco inicial.

Os agentes recebem todos os FTRs que demandarastagio final mais uma
parcela de correcdo de todos os FTRs que foramrdtdas nas proximidades do
altimo estagio (a menos que o agente seja elepaval ser excluido destes pequenos

alocamentos).
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Exemplo: A demanda total no estagio precedente era 120M\freg de $100 e no
altimo estagio era 90MW em um preco de $105. Steriaototal for 100 entdo o preco
de fechamento é $100. Supondo que um determinagtdeatenha ofertado 20 FTRs a
um preco de $100 e, durante o estagio, diminudasee para 11 FTRs para um preco
de $105. A este agente € concedida a quantidadi# €i€20-11) x (100-90)/(120-90) =
14 FTRs com um preco de $100.

3.2.3.4. Regras do leildo para incremento dos lances

Nesta se¢cdo serdo apresentadas as regras espepéieao preco inicial do
leildo, incrementos de preco, correcdo da disgdmi de FTRs excedentes e

elegibilidade financeira dos agentes.

Preco inicial de oferta
O preco inicial para FTRs € ajustado em 20% a ohaigalor projetado para FTRs ou
$100. Os participantes do leildo serdo notificadosio este preco sera estabelecido

antes do leilao.

Incrementos de preco por estagio
Os precos do leildo aumentam a cada estagio eradud excedente de oferta, da regra
para incremento do preco e do valor projetado paf@aTRs. Os incrementos de preco a

cada estagio sao calculados de acordo com o seguotedimento:

1. A seguinte relacao entre demanda e oferta é wtati@ no final de cada estagio:
Relacdo de Oferta Excedente = [ (Demanda - Ofefdé@rtal.

2. A relacdo de oferta excedente é entdo utilizeaegra de incremento de preco,
apresentada a seguir, para determinar a porcentageaspondente do incremento de
preco.

- A porcentagem de incremento de preco € 10% sfagdo de oferta excedente for
maior ou igual a 100%;

- A porcentagem do incremento do preco € 5% sdagae de oferta excedente for

maior ou igual a 60% e menor que 100%;
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- A porcentagem do incremento do preco € 3% sdagae de oferta excedente for
maior ou igual a 30% e menor que 60%;

- A porcentagem do incremento do preco € 2% sdaga® em excesso da fonte for
maior ou igual a 10% mas menor que 30%;

- A porcentagem do incremento do preco € maiorl§a®u $1 se a demanda for menor
que 10%.

(Obs.: O ISO pode modificar a regra de incrementgo pdeco, para acelerar a

convergéncia entre oferta e demanda durante olgila

3. A formula seguinte é aplicada para determinamv® preco do estagio:

Novo Preco do  Preco do Estagio Incremento de Preco Valor

Estagio = Precedente + Percentual X Projetado

Distribuicdo de FTRs excedentes

FTRs excedentes existentes no final de um leilaoredistribuidos proporcionalmente
aos participantes do leildo. O processo utilizaala gfetuar tal distribuicdo € descrito a
sequir:

- Inicialmente se determina a quantidade de FTRsdeates no final do leildo, onde:

Excedente no Estagio Final = Oferta - Demanda Twdtstagio Final

- Determina-se a distribuicdo de forma proporcioeatre os agentes, como é
apresentado a sequir:

Distribuicdo Corrigida = Reducédo Individual do Agente  x Excedente no

do Agente Reducéo Total Estagio Final

Onde a reducéo individual é a diferenca entre odlao agente no penultimo e
no ultimo estagio do leildo, e a reducao total édiferenca entre o total de todos os

lances no penultimo e no dltimo estégio do leildo.

Exemplo de Distribuicdo
Oferta = 110 FTRs
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Penultima Rodada Ultima Rodada Reduc&o Individual

Agente 1 90 70 20
Agente 2 34 30 4
Total do Leildo 124 100 24

Excedente no Estagio Finak Oferta - Demanda Total na Rodada Final
= 110 -
= 10

Para cada agente, executa-se o seguinte calculo:

Reducéo Individual do Agente

Reducéo Total x Excedente no Estagio Final

Agente 1: 20/24x 10=81R38+70=78- 78
Agente 2. 4/24x10=12R1+30=31- 32
109* 110

Se houver excedente de FTRs devido a arredondasn@m®fa o exemplo acima
onde um FTR é somado ao Agente 2 ap0s o mecanismedibtribuicdo), as seguintes
regras aplicam-se:

- Os FTR sao ordenados de acordo com a fracéo epderam. Onde a maior fracao

perdida é classificada em primeiro (por exemplagente 2 com 2/3 de excedente tem
prioridade ao agente 1 com 1/3 no exemplo acima).

- Se as fragbes forem iguais, o agente com o maimero de FTRs tem prioridade na

classificacéo (por exemplo, nesta condicdo o agertmn 78 FTRs teria prioridade ao

agente 2 com 31).

- Se o numero de FTR for igual, entdo a classifioaips agentes € sorteada.

- Um FTR é distribuido para cada agente iniciandagente melhor classificado até

que todos FTRs sejam distribuidos.
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Distribuicdo de Excedentes

E possivel que os agentes recebam um pefuemoero de FTRs excedentes no final
de um leildao, mesmo que tenham deixado de insenirseus lances essa referida
quantidade no estagio precedente. Os agentes pogén por ndo receber esses

pequenos excedentes antes do inicio do leildoésde uma notificacdo ao ISO.
O seguinte exemplo demonstra como esses pequeteeakes sao distribuidos
guando um agente (o0 agente 3) opta no inicio tiol@ior ndo participar da distribuicéo

desse pequeno excedente.

Exemplo de Distribuicdo de Pequenos Excedentes

Estagio 1 Estagio 2 Reducao Individual

Agente 1 500 500 0
Agente 2 500 0 500
Agente 3 300 0 300
Agente 4 200 0 200
Total 1.500 500 1.000

Total ofertado = 520

Excedente no estagio final = 520 — 500 = 20
Reducao total = 1.000

5% do total ofertado = (520 x 0,05) = 26

Reducéo Individual do Agente

Reducéo Total x Excedente do Estagio Final

Agente 1: 0/1000x20= OFTRs
Agente 2: 500 /1000 x 20 = 10 FTRs
Agente 3: 300/1000x 20 = 6 FTRs
Agente 4. 200/ 1000 x 20 = 4 FTRs

2 pequenas distribuicdes de FTR s&o aquelas que no total ndo excedem 5% do total ofertado.
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Caso o agente 3 tenha optado por néo participapetpsenas distribuicdes, o processo

sera da seguinte forma:

1) Todos agentes com menos de 5% de FTRs no finidildo e lance zero no ultimo
estagio sao listados:

Agentes 2, 3 e 4.

2) A ordem de distribuicdo é listada - lances mesabtém uma classificacdo mais
elevada:

Agentes 4, 3 e 2.

3) Os agentes que optaram por ndo receber as EeEqdestribuicdes sdo excluidos da
lista:

Agente 3

4) As distribuicGes séo recalculadas e as regrasrddondamento séo aplicadas:
Reducéo total = 700

Agente 2: 500/700 x 20 = 14,28 FTRs

Agente 4: 200/700 x 20 =5,71 FTRs

Agente 1 recebe 500 FTRs
Agente 2 recebe 14 FTRs
Agente 3recebe O0FTRs
Agente 4 recebe 5+ 1 ou 6 FTRs

A elegibilidade financeira

A elegibilidade financeira dos agentes participsuate leildo (isto €, o limite de crédito

do agente) é estabelecida antes do inicio do leNaribuicdo total para cada agente é
calculado depois que cada lance é efetuado e a waolance é comparado a

elegibilidade financeira do agente. As ofertas sfeitadas durante o leildo se a

atribuicao total de um agente exceder a elegiliédamanceira do agente.

A atribuicao total (AT) para um agente € calculddaeguinte forma:
AT = AT\encedorat ATaberto
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onde, ATencedora€ igual a soma dos lances vencedores dos leilg@eggentes
terminados e Averto € igual & maior das atribuicbes dos estagios pemtes ou das
atribuicbes dos estagios atuais.

O seguinte exemplo ilustra como o compromisso tétaklculado quando o
agente comprou 100 FTRs em um estagio precedembeestagio corrente efetua um
lance de 90 FTRs.

Exemplo da elegibilidade

Atribuicdo financeira total (AT) = A&ncedorat ATaberto

Para os leildes que ja terminaram:
AT vencedora= SOMa (preco x oferta)

Para todos os leildes ainda abertos:
AT aperto = SOMa [Max (estagio precedente (Lance x Precejtégio atual (preco X
oferta))]

Soma do maximo entre as ofertas dos estagios @etesde lances do atual estagio:
Estagio precedente (100 FTRs x $300 = $30.000), e
Estagio atual (90 FTRs X $320 = $28.800)

TC =$20.000 + $30.000 = $50.000

3.3. Leildes daAustralia

O mercado de energia elétrica australiano estanimay@o em trés partes: varejo,
atacadista e servigos ancilares.

O mercado australiano utiliza contratos financeibdsiterais ou unilaterais. Nos
bilaterais, os geradores compensam o compradomdquaipreco for superior ao valor
contratado; caso contrario, o0 comprador compergaador.
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O National Electricity Market Management Company lLtedi— NEMMCO -
corresponde ao mercado atacadista e ao operaddonalacdo sistema elétrico

australiano.

Este mercado € mandatorio e ndo permite que oslgyesarealizem contratos
diretamente com os participantes do mercado e ca@wotados pelo NEMMCO. Os
participantes sao classificados em seis categorias:

e Gerador — vende a energia produzida no merspdb

« Compradores - compram a eletricidade fornecida enmdeterminado ponto de
conexdo do NEM. Os compradores podem ser as distokas ou consumidores
finais;

» Fornecedor de servicos na rede - possuem e operanrede de transmissao
conectada ao sistema nacional do NEM;

» Participantes especiais — operadores do sistemagentes que executam
funcdes de seguranca para a entrega de energia;

» Participante — agente registrado para participafeitbes de residuos.

O mercado de energia elétrica baseia-se em prégosntiados para cada uma
das seis regibes existentes no mercddoeensland, New South Wales, Australian

Capital Territory, Victoria, South Australi@Tasmania

Quando a rede de transmissao opera abaixo do dévelapacidade técnica
méxima de transferéncia, os precos da eletricidadeliferentes regides sao calculados
considerando apenas a perda. Mas quando um inémtoonesta operando em sua
capacidade maxima de transferéncia, e consequeminm&io permite a transferéncia
da capacidade adicional entre regides, os prec¢esramades diferentes pode variar
(NEMMCO, 2005).

O mercado utiliza um leildo para entrega no proxdiag com 48 intervalos de
trinta minutos didrios em que o preco é determiraala oferta realizada a cada cinco
minutos. Desta maneira, a negociacao € realizadatermalos de 30 minutos e o preco

é determinado pelas seis ofertas de cada intediealona regido especifica.



83

No leildo, os participantes enviam lances de qdadée e preco, podendo ser
classificados como lances simples, lances trimssti@nces de multiplas categorias e

lances de multiplos trimestres.

3.4. Conclusdes

Este capitulo discorreu a respeito de formatosandicas de leildes existentes em
10 mercados de energia elétrica que abrangem derc20 paises situados em trés
continentes. Nesta amostra estdo contidos os deitbais difundidos no cenario
internacional sobre o tema, assim como o0s casasbeai sucedidos. Hoje os leildes de
energia elétrica mais citados pelos especialigtasos que ocorrem ngord Poo| os
realizados pela EDF na Franca, os promovidos Ralopean Energy Exchangdos
americanos pode-se citar os que ocorrem na Calféenna Nova Inglaterra e,
finalmente, os do Reino Unido. Este ultimo, maisoppgioneirismo do que pelos
resultados obtidos. Com isso, 0 objetivo destaaetigpdissertacao foi alcancado, que

era de relatar a experiéncia internacional dedsitie energia elétrica.
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CAPITULO 4

FORMATACAO DE UM LEILAO

4.1. Consideracdes Iniciais

Os leildes tornaram-se muito populares nos Ultiemass. Os 6rgdos governamentais
estdo se especializando na sua utilizacéo, usarided para vender licencas de bandas
de celular, operar mercados de eletricidade, pzematempresas e muitas outras
finalidades. Além disto, o crescimento do comémdetronico conduziu a adocdo de
leildes para negociar objetos que anteriormenten ér@gociados através de transacdes
bilaterais.

A literatura de leildes foca no numero de partioipa que lancam
cooperativamente e enfatiza caracteristicas, taisoc os efeitos da aversédo ao risco,
correlacdo de informacfes e resultados. Os tedniendeildo tém realizado mais
progressos importantes nestes topicos do que emspat a teoria econdémica tem se

beneficiado, uma vez que a aplicacao da teoriait#®ltem sido frutifera.

Os aspectos que mais importam no formato de u@lei#io caracteristicas que
desencorajam colusdo, aumentam a entrada de feggtan evitam o comportamento

predatério dos licitantes.

Este capitulo expde alguns pontos nos formatodeildss que podem interferir
sensivelmente no resultado alcancado. Também &ditwsialguns exemplos, discutindo
o que fazer para melhorar o resultado. Desta n@naresenta algumas deficiéncias
encontradas no leildo ascendente, no leildo fecld@rimeiro preco e também

apresenta algumas sugestdes para melhorar o dedengestes formatos.

Também é considerada neste capitulo a definicdanddeildo, denominado

Anglo-Dutch, no qual seu formato baseia-se em utapaeinicial realizada como um
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leildo ascendente e o estagio final formatado camdeildo de lance fechado. Como
sera discutido, o objetivo deste leildo hibrido & aproveitar as vantagens e tentar
superar as desvantagens de cada formato tradicional

4.1.1. Formatacao de um leildao

Leildes podem ser promovidos por empresas de enetdirica para varios fins.
Aplicam-se tanto na compra como na venda de enéfFgiabém podem ser efetuadas
plataformas de leildes com fins didaticos tantcapaeinamento, como para teste de
estratégias. Além das aplicagbes no mercado degjianelétrica, também podem ser
utilizados para compra de equipamentos e mateteaisonsumo pelo departamento de
compras da empresa. O escopo deste capitulo abapegas a utilizacdo de leildes

voltada para fins de comercializacédo de energiaedé

= Uma empresa distribuidora de energia elétrica d#tuao Brasil pode
comprar energia através dos leildes do Ambient€aletratacdo Regulada
(ACR), através de leildes de ajuste ou de gerais@obadiida. O dltimo pode

ser promovido por iniciativa propria.

No caso de uma empresa comercializadora ou gerddogaergia elétrica ela pode
escolher participar ou formular leildes livremendenforme as circunstancias de
mercado. No caso de empresas com participacacalestatem ser observadas as
disposicdes do Decreto 5.163 de 2004 sobre puatiei@ transparéncia.

Nas proximas secdes serdo apresentados os pringyoaitos que devem ser

observados na formatacao de um leildo.

4.2. Colusao

O ponto central no formato de um leildo esta relzio ao risco dos participantes
se unirem para evitar que o valor do objeto aeikyaldo aumente. Para exemplificar,
pode-se considerar um leildo ascendente simultédeemultiplos objetos, como por
exemplo, um leildo tradicional de venda de obrasde. Neste formato de leildo, o

preco de lance inicia com um valor baixo e os pigdntes competem aumentando seus
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lances até que apenas um licitante esteja dis@ostar um lance mais alto que os

demais, tornando-se vencedor do objeto ao pregitidwo lance.

Quando varios objetos estdo sendo vendidos sinealtaente o preco de lance de
cada um aumenta de forma independente e nenhuwbgiies sera realmente vendido
até que alguém esteja disposto a dar novos lameseglgaim objeto. Os participantes
podem usar as rodadas iniciais, quando os pregda astiverem baixos, para sinalizar

e definir qual participante do leildo ira ganhadaabjeto.

Exemplo Classico: Leildo Alemé&o de Telecomunica¢cfds 1999

Em 1999, a Alemanha vendeu 10 blocos de bandalularcetilizando um leilao
ascendente simultaneo, incluindo uma regra queava lance de compra tinha que ser
no minimo 10% maior que o lance anterior. As ofertlR empresa Mannesman
iniciaram com 18,18 milhGes de marco alemao por Midra os blocos 1-5 e 20
milhdes de marco alemao por MHz para os blocos. &168utro participante, T-Mobil,
ofereceu 0 mesmo lance na primeira rodada. Um el@ntes da T-Mobil disse que ndo
havia nenhum acordo com a Mannesman, porém, a TitMubrpretou como se a
primeira oferta fosse um acordo, uma vez que 1B)ll85es mais um incremento de
10% igualam aproximadamente 20 milhdes. Assim, Mobil compreendeu que se
ofertasse 20 milhdes de marco por MHz para o ble6pe ndo desse lance para os 610,
as duas companhias repartiriam o prémio do leildseja, os dois blocos. Desta forma,
o leildo foi encerrado apds duas rodadas, com waddos licitantes adquirindo metade
dos blocos pelo mesmo preco (Grimm, Riedel e Waitkst, 2002).

Os leildes ascendentes também podem facilitarus&o] utilizando um mecanismo
de punicdo entre os participantes. A ameaca d&@apiode ser implicita — no caso do
exemplo anterior, estava claro para a empresa TitNMab a empresa Mannesman iria
continuar dar lances para os blocos 1-5 se a TIMohtinuasse a dar lances nos blocos
6-10.

Porém, um leildo ascendente também pode permitirgdo mais explicita para a
puni¢cdo. Em outro leildo de banda mével, realizade® EUA 1996-1997, o U.S. West
estava competindo com McLeod pelo lote 378, unenia em Rochester, Minnesota.

Entdo, a U.S. West deu lances para duas licencakwa) sendo que nas rodadas
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anteriores nao tinha apresentado interesse, ugapdo os lances da McLeod, que
tinha demonstrado grande interesse por estas déiserdssim, McLeod percebeu que
estava sendo punida por competir pela licenca dbédber e saiu da competigéo.

Isso pode acontecer de outro modo em um leilacatkritom preco uniforme, em
que cada licitante submete lances fechados de,ag® quantidades diferentes de um
bem homogéneo, como, por exemplo, energia elétnicde 0 bem é vendido a um

anico preco, determinado pelo menor lance vencedor.

O regulador da eletricidade no Reino Unido acredile o mercado de energia
elétrica sofreu com este tipo de colusdo implickigm disto, um mercado de leildo
repetido frequentemente, como o adotado para aicelatde, € particularmente
vulneravel a coluséo, porque a interacao repetitte s licitantes expande o conjunto
de estratégias para a sinalizacdo e punicdo diggene possibilita os agentes
aprenderem a cooperar (Klemperer, 2004).

O tipo de comportamento, acima apresentado, éldicser provado legalmente.
Assim, para tentar evitar estes comportamentos aessério aplicar regras que
restrinjam a flexibilidade dos licitantes, podemgwar ineficiéncias no leildo sem torna-
lo inteiramente eficaz. Desta maneira, pode serhonetesolver estes problemas

utilizando formatos melhores de leildo.

4.3. Participacdo e comportamento predatorio

Outra questao importante na definicdo do formatted@&o é a capacidade de atrair
participantes, uma vez que um leildo com poucoscgantes pode n&o ser lucrativo
para o leiloeiro e, consequentemente, é potenciaériaeficiente. Geralmente, leildes
formatados como ascendentes tem esta caracteristizavez que podem fazer com
que a entrada de alguns participantes seja desgadanu até inibir os lances de outros

participantes.

Em um leildo ascendente, existe a forte suposi¢ioajempresa que possuir a
melhor avaliacdo sera o vencedor final, porque roagme ele tiver um lance menor em

uma rodada, ele pode aumentar o lance de qualgoaente. Como resultado, outras



88

empresas tém pouco incentivo para entrarem nadéot e podem nao entrar se eles

tiverem lances inferiores.

Enquanto os leildes ascendentes sdo particularnaglmeraveis por restricdo de
acesso, outros formatos de leildao podem resultgorefsiemas similares se os custos de

habilitacdo e a assimetria entre os participamesTi grandes.

Outra questdo que pode deprimir os lances em algilbes ascendentes é a
Maldicdo do Vencedor. A Maldicdo do Vencedor acomtguando os participantes
possuem a mesma avaliacdo, ou uma avaliacdo proximabjeto, mas eles tém
informacdes diferentes sobre o valor real do beendchinado valor comum). A

maldicdo do ganhador reflete o erro de avaliacaobjeto pelo vencedor.

A possibilidade de ocorréncia da Maldicdo do Veoncethz com que os
participantes sejam cautelosos ao darem lancesnmP@mpresas menores devem ser
mais cautelosas, uma vez que reconhecem que irabamgasomente quando
superestimarem o valor do objeto. Entretanto, umaresa com mais informacdes pode
ser menos cautelosa, uma vez que vencer oponenias cautelosos ndo implica em
superestimar o preco do objeto. A maldicdo do wvémceostuma afetar mais as
pequenas empresas do que as maiores, este efeitorfaque as maiores vengam na

maioria das vezes.

O comportamento predatorio, que consiste em unicjpamte agressivo dar os
lances com o intuito de tirar da competicdo osasuparticipantes e melhorar seus
beneficios, pode acontecer facilmente nos leildsseralentes. Suponha que o
participante AGR efetue lances muito agressivos labd@es anteriores. AGR possui
uma consideravel probabilidade de obter a reputdedagressivo. Assim, 0s oponentes
em futuros leildes estdo menos dispostos a paaticip leildo ou irdo dar lances menos

agressivos quando disputarem com AGR.

Finalmente, deve-se ressaltar que os leildbes asnte®l geralmente inibem a
entrada de participantes menores e encoraja dsipantes maiores darem lances em

conjunto, formando a colusao.
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4.4. Precos de reserva

Muitos dos problemas podem ser agravados pela é&ihdeterminar um preco de
reserva apropriado. O preco de reserva correspouide valor minimo ou maximo que

leildo ira atingir.

A definicdo inadequada dos precos de reservas tamlbiéenta os incentivos para
0 comportamento predatorio e pode encorajar a &olgse de outra maneira nao seria
interessante para todos os participantes. Um puatite forte em um leildo ascendente
tem a escolha entre formar coluséo para termiha@itém rapidamente a um precgo baixo
ou forcar o preco subir para tirar os outros pigdittes. Para atingir o menor preco de
reserva em que o leildo pode ser concluido, upaneira opcao € a mais atrativa. Este

fator tem sido um importante contribuidor paraacé&sso de muitos leildes.

4.5. Politica dos leildes

Em alguns casos, os precos de reserva nao saomengkdos para evitar o
constrangimento do resultado caso o objeto nagatipreco de reserva, fazendo com
gue o objeto ndo seja vendido. Tal fato pode fapen o leildo seja visto como mal
planejado ou até mal intencionado, afetando inedusi reputacdo da instituicdo que

promoveu o leildo.

Similarmente, o leildo de primeiro preco (fechadoh que os participantes fazem
um unico lance fechado e o vencedor paga o val@eddance, pode causar embaraco
caso os participantes tenham uma avaliacdo erradeldr do bem. Como exemplo,
pode-se citar o exemplo da privatizacdo do Banesf@o Paulo. Quando os lances
foram abertos, a equipe do Santander observou lggederam um lance trés vezes
superior ao preco de lance do Ital que ficou emrsbylugar. Este fato fez com que

eles pagassem R$ 5 bilhdes a mais que o necepaéiganhar.

Em outros leildes, perdedores que tém apenas umeepa diferenca entre o lance
do vencedor também tém dificuldade para explicarmmportamento. Desta forma,

muitas empresas podem se opor ao leildo de primpesgp.
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Por outro lado, um leildo fechado de segundo prego,que o vencedor paga o
preco do primeiro lance perdedor, pode deixarloded com problemas se o vencedor

der um lance muito acima do segundo preco.

4.6. Estrutura do mercado

Em alguns leildes, a estrutura do mercado nao gedagnorada pelo leiloeiro.
Considerando que o lucro de uma empresa que partte um leildo geralmente é
maior se houver poucos competidores, isto poder famen que as empresas
desestimulem a participacdo de outras. Desta naar@ducas empresas ganham um
grande numero de objetos e estes vendedores padmrgnuito. Porém, este tipo de
comportamento ndo é a unica possibilidade paraagdim de um resultado sub-6timo.
Uma empresa com uma grande demanda pode prefirzi#la para provocar um preco
mais baixo no leildo, do que aumentar o preco fxaaseus oponentes, mesmo quando
a Ultima alternativa possa ser mais eficiente. Taamkbkexiste a possibilidade de
ocorrerem muitos vencedores caso as empresas foumencolusédo para dividir os

objetos a um preco menor.

Como exemplo pode-se citar um leildo realizado nsta para a venda da terceira
geracdo de banda de celular. Neste leildo, seigesagp competiram por 12 lotes
idénticos de banda. O leilao definido para estadaefoi um leildo ascendente e,
aparentemente, as empresas concordaram em diviteraado, uma vez que este leildo
resultou na venda de dois lotes para cada emprasa @e¢co ndo muito superior ao

preco de reserva, definido pelo leiloeiro.

O resultado, com seis vencedores, talvez tenha efidente; entretanto, ndo se
pode dizer o mesmo do comportamento dos agentdsilho. Comentou-se que 0
periodo de lances durou apenas o suficiente pamaatguma percepc¢ao publica que a

competicao foi genuina e para reduzir o risco ddangas nas regras do leildo.

Assim, pode ser mais interessante se o leiloeiéadpterminar o numero de
vencedores através da oferta de um nimero menabjd®s com um tamanho maior,

limitando que cada licitante entre na competicda parematar apenas uma licenca, ao
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contrario de um leildo com muitos objetos que pErmue os participantes comprem

guantos objetos desejarem.

4.7. Pontos fortes do leildao ascendente

O leildo ascendente € muito criticado pela sua eralvilidade a colusdo e ao
comportamento predatério dos participantes. Emttetao leildo ascendente possui

muitas virtudes, a saber:

= Costuma alocar o objeto leiloado ao participante gossuir a melhor
avaliacdo, uma vez que este sempre tem a oportlenide ofertar novos

lances para superar um lance de outro participante;

= Permite o0 aprendizado durante a realizacdo do oleilfeixando os
participantes mais confortaveis com suas propriealicgdes e menos
cuidadosos, 0 que geralmente aumenta a receitldeilo. Assim, possui a
vantagem em relacdo ao leildo fechado em que olcipantes néao

aprendem nada sobre as inten¢gdes dos seus oponentes

Solucbes para deixar o leildo ascendente maistabus

Determinar um numero especifico de rodadas quanisipantes devem
dar lances;
= Definir um incremento fixo para as rodadas do teila

= Permitir que os lances sejam realizados de forroaiana,;

= Definir os lotes com um tamanho maior, dificultaraddivisédo do prémio

entre os participantes;

» Manter sigilo do nimero de participantes remandssaro leildo.

Estes métodos podem dificultar o uso de lances paralizar aos outros

participantes, dificultando a colusdo. Ausubel @28ugere uma modificagdo no leildo
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ascendente que mitigue os incentivos dos partitegggrara reduzir suas demandas para
terminar o leildo rapidamente a um preco menor,omdp um pagamento para a

participacéo no leildo.

4.8. Pontos fortes do leildao fechado

Em um leildo fechado de primeiro precgo, cada ppgite oferta um Unico lance de
forma fechada. Como resultado, os participantesne@pazes de punir 0s participantes
gue nao cooperam com eles. Desta maneira, a codssadipo de leildo € mais dificil
que em um leildo ascendente devido a dificuldadsrddizacdo de lances, uma vez que
este é realizado de forma fechada. Entretantopadizacdo e a colusdo sao possiveis
quando uma série de leildes fechados é realizadapdbspectiva de encorajar mais
participantes no leildo, o mérito do leildo fech@&dque o resultado é menos certo que

em um leildao ascendente.

O participante que possuir a melhor avaliacdo mewsente ira ganhar o leildo
fechado. O participante realiza seu Unico lance aomcerteza dos lances do outros
participantes e, por querer barganhar, seu lancese& o valor maximo da sua
avaliacdo. Assim, os participantes mais fracos btdais chance de vitGria, mesmo
quando eles certamente perderiam em um leildo dson Esta caracteristica encoraja

a participacao no leildo fechado.

A caracteristica de encorajar a participacdo ridddechado pode desencorajar
a formacao de consorcio, uma vez que se empresadey formarem consorcios, elas
podem atrair novas empresas que tem a esperanlgrdear o consorcio. Desta forma,
€ mais provavel que as empresas maiores oferteslaeces independentemente em

um leildo fechado, o que o torna mais competitivo.

Ha algumas evidéncias que os leildes fechadosnatnags participantes que o
formato ascendente, tornando-o mais lucrativo paravendedor. Além disto,
considerando o “valor comum” do objeto, no qualosds participantes possuem
avaliagcOes similares para o prémio, o problema @ddigeo do Vencedor para um
participante mais fraco € mais dificil de ocorren am leildo fechado. Apesar das

vantagens do leildo fechado, este formato també&suypalguns problemas.
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Estes problemas ocorrem devido a chance dos panigis mais fracos terem a
chance de ganhar, tendo a probabilidade de tersultados menos eficientes. Além
disto, nos leildes fechados de primeiro preco, quEs 0s vencedores pagam o valor
correspondente aos seus lances, € necessaridbestanformado sobre a avaliacdo de

seus oponentes para dar lance de forma mais raciona

Por outro lado, em um leildo ascendente de segprefm uniforme, a melhor
estratégia de um participante € dar um lance unecaugima da sua avaliacdo, pois 0

pagamento sera determinado pelo lance dos perdedore

Por exemplo, em marco de 2001 o 6rgéo reguladceleteicidade do Reino
Unido trocou o problematico leildo de preco uniferfechado por um leildo de preco

discriminatorio, no qual cada vencedor paga o séprip lance.

4.9. Leildo Anglo-Dutch

A solucdo para o dilema da escolha entre o fornztcendente, geralmente
denominado leildo inglés, e o leildo fechado, é woar os dois formatos em um
formato hibrido denominado anglo-dutch, que geratmecaptura as melhores

caracteristicas dos dois e primeiramente foi despadr Klemperer (2004).

Para simplificar a explicacdo sera assumido que (mico objeto esta sendo
leiloado. No leildo anglo-dutch, o leildo € exedatacomo um leildo ascendente, no
qual o preco aumenta continuamente até que apempalticipantes continuem na
competicdo. Para os dois participantes restantssliétado que enviem um lance
fechado, que deve ser maior que o lance definidageanterior, sendo que o vencedor
paga o seu proprio lance. Este processo € muieziparcomo o formato utilizado para

a venda de residéncias.

Outro leildo com caracteristicas similares e também motivacdes para o anglo-
dutch é o leildo Openbook do WR Hambrecht. Os proeelances sédo publicos e
ascendentes, mas os licitantes podem oferecersldmags fechados na ultima hora.

Embora todos os participantes possam dar lancdaseafinal, os participantes que
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ofertaram lances nas primeiras rodadas possuemmtagesn que € suficiente para

induzir um lance inicial.

Este processo tem algumas similaridades com d@e$edo eBay, que consistem
em leildes ascendentes com um horario determinadla p encerramento. Assim,
muitos participantes oferecem lances apenas nioso8ltsegundos, que € realizado em
uma etapa de lances fechados. Com este formaBayaatrai mais participantes que a
empresa concorrente Yahoo, que utiliza um formaceradente padrdo, como o
procedimento tradicional no qual o leildo ndo @lfiado até que nenhum participante

realize nenhum lance em um periodo de 10 minutos.

O principal valor do leildo anglo-dutch aparecergicaum licitante € mais forte
que seus potenciais oponentes. Estes particippotexiam ndo desejar participar em
um leildo ascendente puro contra um participantte fgue poderia ser visto como o
vencedor certo. Mas a etapa final de um leilaoddohinduz a incerteza sobre qual dos
dois participantes finalistas ira ganhar e a padiio € atrativa pelo conhecimento que
eles tém a chance de vencer na etapa final. Asspneco pode ser maior no final da

primeira etapa ascendente do leildo anglo-dutapueéoum leildo ascendente padrao.

O leildo anglo-dutch pode capturar as outras vammagle um leildo fechado
discutido anteriormente. A colusdo € desencorajmtgue a Ultima rodada fechada
pode permitir que as empresas renunciem qualgeedasem medo e retaliacdo. E o
formato do leildo anglo-dutch elimina o estagioleitio ascendente quando apenas um

licitante permanece.

A formacao de consorcio também pode ser desendardjmagine que existam
dois grandes participantes para um unico objetouBnteildao ascendente, é improvavel
gue eles disputem caso tenham formado um consdfeis.em um leildo anglo-dutch,
formar um consércio pode abrir a oportunidade pasmtrada de novos participantes
que poderiam ter a chance de dar um lance na fiageféchada. Assim, € menos

provavel que empresas maiores déem lances colatitama etapa final fechada.



95

Todavia o leildo anglo-dutch também captura muite Beneficios do leildo
ascendente. Neste formato, é mais provavel verateurp preco maior do que em um

leildo fechado padréao por dois motivos:

» Reduz diretamente os numeros permitidos na etajel@o fechado;

= Os dois participantes finalistas tém um aprendizadwe eles e 0s outros

participantes pelo comportamento durante a etagndsnte;

Finalmente, pode-se imaginar que a fase ascender&ldo anglo-dutch pode
extrair a maioria das informacgdes que poderiantesgrladas em um leildo ascendente
padrdo aumentando o rendimento se as informac&egatticipantes forem comuns. Ja
a fase fechada é tdo boa quanto o leildo fechadoedrair os mesmos rendimentos,

devido ao efeito de averséo ao risco e assimelgasformacao.

Isto sugere que o leildo anglo-dutch pode supelatém ascendente e o fechado
mesmo se nao atrair participantes adicionais, geialmente combina o melhor dos

leildes ascendente e fechado.

4.10. Conclusao

O que foi apresentado sobre os formatos de leitdte ser considerado uma
aplicacdo da teoria tradicional antitruste. O aspauportante nesta teoria é considerar
a coluséo e participacao. A sinalizacéo e estiatédg punicdo que sustentam a colusao

nos leildes sdo similares ao mercado industrialurom

Argumenta-se que em um leildo ascendente € maigyeEb que a maior
empresa venca o leildo que em um formato fechamttermlo ser menos atrativo para a
entrada de participantes e, entdo, menos rent&t@lé apenas um argumento para um
mercado que a principio € mais competitivo e petdenenos atraente aos participantes,

tornando-o menos competitivo.

Uma caracteristica particular dos mercados deeeiéa maldicdo do ganhador,

pois seu efeito indica que o leildo fechado e ¢tAdeiAnglo-Dutch atraem mais
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participantes e também resultam em melhores resgltpara o leiloeiro considerando

um numero de participantes.

Entretanto, nenhum dos exemplos apresentados destemento pode ser
tomado como argumento contra um formato de leilmeefico, pois a maioria dos
formatos trabalha extremamente bem. Ocasionalmdatégo a um namero reduzido
de participantes potenciais e a maneira como asmaicoes sao fornecidas, um formato

de leildo pode oferecer um resultado melhor.

As caracteristicas mais importantes de um leil@ocas@bustez contra a colusdo
e sua capacidade para atrair potenciais parti@parffalhnas para atender a estas
caracteristicas podem levar a um resultado indésef2eve-se considerar que um leildo
fechado atua bem em alguns contextos, enquant@ilégd ascendentes e o leildo
Anglo-Dutch sado ideais em outros, demonstrando @yugie importa na pratica € a

circunstancia.



97

CAPITULO 5

ANALISE DOS LEILOES DO ACL

Os leildes do Ambiente de Contratacdo Regulada (A€R sofrido uma constante
evolucdo desde a sua implantacdo, porém eles maraémeteristicas proximas as

originais quanto ao critério de parada, numercaded ou regra de atividade.

Esta modalidade de leildo permitiu a contrataca@ra@des volumes de energia
desde a sua primeira utilizacdo, em dezembro dé, 2Q@ndo ocorreu o primeiro leildo

de energia existente, também chamado de Mega Leildo

No Ambiente de Contratacao Livre (ACL) também exigtpratica de se contratar
energia através de ofertas via leildes. No entasganontantes negociados ainda sao
menores se comparados aos do Ambiente de ContdRegiulada. Por outro lado, no
ACL h& uma maior diversificacdo no que diz respaitse formatos utilizados nos seus

leildes de compra e de venda.

Assim, a partir da visdo sobre o mercado e da peéceda teoria de leildes, os
agentes privados tém proposto leildes que variamdeersos aspectos, como Tipo,

Formato, Quantidade de fases e Preco Fechamento.

Este trabalho reuniu uma extensa quantidade demafgbes sobre a sistemética dos
leildes promovidos no Ambiente de Contratacdo Livkepartir da andlise destas
informacdes foi possivel levantar variaveis impaoi¢a que compdem as caracteristicas
das formatacOes utilizadas nos certames, posaitilit assim avaliar o comportamento

de cada agente de mercado com relacdo a mangirardever leildes.

Para nortear o estudo, foi feito o uso de compasagdanto aos aspectos chave da

estruturacédo de um leildo:
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- Tipo
- Formato
- Quantidade de Fases

- Preco Fechamento

Em funcdo desse levantamento, conseguiu-se canstataliversidade das
formatacdes adotadas em leildo, no ACL, e assimsilptou avaliar uma possivel
evolucdo nas configuracdes utilizadas ao longoedopd. Estudando essa evolucao,
pode-se perceber se ha uma tendéncia a uma urabmg@a nas caracteristicas da

formatagao dos leilGes.

Embora a parte principal deste trabalho seja ondéisar as sistematicas adotadas
nos leildes, também foram abordados os aspectasivoel as caracteristicas dos
produtos ofertados nos certames. Os resultadokeilfiss ndo foram levados em conta,
mesmo porque este tipo de informagéo tem cardfidoso.

Para fazer o levantamento dos dados, o estudouaseem Sistematicas de Leildo
de vinte e trés empresas que atuam no setor el@rasileiro, no periodo de abril de
2007 a julho de 2010, o que resultou em oitent@te kildes e cento e dezesseis

produtos, cujo prazo de suprimento é superiongatdias (longo prazo).

5.1. Estatisticas

Antes de entrar na andlise da sistematica dosfil§8o mostrados dois aspectos

importantes avaliados nestes certames:

+ Ocorréncia

e Caracteristicas dos Produtos
Este ultimo ainda é dividido da seguinte forma:
= Duracao

= Volume de Energia

=  Flexibilidades
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= Ponto de Entrega

5.2. Ocorréncia

A Figura 5.1 mostra a ocorréncia de leildes no Aanta de Contratacéo Livre desde
abril de 2007. Percebe-se que estes eventos focamendo com mais freqiéncia a
medida que se avanca na linha do tempo. E natueaisgo tenha acontecido, visto que
este mercado ainda esta passando por uma faseaderacimento. Assim, observamos
gue os certames tornam-se mais freqlientes a mede&amos nos aproximando aos

dias de hoje.

Ocorrénciasde Leildono ACL

Figura 5.1 — Ocorréncias de Leildo no ACL

5.3. Caracteristicas dos Produtos
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5.3.1. Duragéao

Um aspecto importante que deve ser abordado € diguespeito a duracao dos
produtos oferecidos nestes leildes. Um produto peddesde a duracdo de um més, o
qgual é chamado de leildo de curto prazo, até vanos de permanéncia como € 0 caso,
por exemplo, do contrato de compra da empresa Redeercializadora mostrado na
Figura 5.2, que tem duracdo de quinze anos. A gitipéa mesma Figura consegue
mostrar as areas de atuacdo da empresas pesquissstaabordagem foi divida em trés

areas:

 Geragcdo — que sdo as empresas do setor elétriccatgaen como
geradores de energia elétrica;

e Comercializadora — que sédo as empresas do setoic@lque atuam
como agentes comercializadores de energia elétrica;

» Cliente Livre — que sao os agentes consumidoressfide energia

elétrica.

Quando se avalia a atuagéo de cada tipo de agenterme a duracdo dos
contratos, curto, médio e longo prazo, pode-seeperc que ha comportamentos

distintos para cada um deles.

Comecemos pelo agente de Geracdo: 0s numeros mogtra este tipo de
agente atua com mais intensidade nos produtosrtte pmazo, onde a duracdo € de um
més. Neste tipo de produto se concentra mais dadeatas ocorréncias de produtos
ofertados. Os produtos com duracdo de até dozesmsesmostram em segundo lugar

desta classificacdo. O restante, com algumas owia® € relativo ao produto com

duragdo de no maximo cinco anos.

Quanto aos agentes de comercializacdo, o periilssegue bastante em relacao
ao perfil anterior. Os produtos de longo prazoceptésentes neste perfil, onde se pode
verificar na Figura 5.2 produtos com duracdo dezpianos. Os produtos com periodo
de duragédo de um a seis anos sao maioria nestéduliEo, com quarenta e sete por
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cento do total estudado. Em seguida, vem o prodato duracdo menor que doze

meses, com quarenta e dois por cento.

Os agentes consumidores livres ainda tém parti@&padgeta muito timida nos
leildes de energia elétrica. A maioria destes @&gentnda prefere atuar por meio de
empresas comercializadoras para buscar energiaencado. Ainda assim, pode-se
conferir a atuacédo direta de alguns clientes livies certames. Os produtos ofertados
por estes clientes possuem periodo de duracaozeentkses ou mais, como € mostrado

na Figura 5.2.

5.3.2. Volume de Energia

Outro componente dos leildes no mercado livre quiepa ser abordado seria o
volume ofertado. Entretanto, este tipo de inforroagé@m sempre é disponibilizado nos
editais de leildo, cabendo somente aos efetivagipantes do certame conhecer esses
nameros. De qualquer modo, com base nos volumesogai® divulgados em alguns
editais, percebe-se que ndo ha qualquer correlag#e quantidade, em MWmédios, e
duracdo do produto. Pode-se, por exemplo, ver gar&i5.2 que existe produto
ofertado de curto prazo com duracdo de um més comamte equivalente a 200
MWmeédios, assim como também ha produto de 143 Mibmémbm duracdo de quinze

anos.
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Duragéo dos Produtos (meses)

VOTENER

UNIAO

TRADENER
TEC
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PETROBRAS J*
PERDIGAO

IGUAGU
ENERTRADE
ELEJOR

ECOM

DME
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COMERC/ MSG
COMERC/LDC

CCOMERC/ Anglo Ferrous
COMERC

Area Atuagao

4%
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CHESF :
- 46%
L

CELESC J*
CDSA |

OCliente Livre B Comercializadora BGeragéo

BIO ENERGIAS
AES Infoenergy

0 12 24 36 48 60 72 84 96 108 120 132 144 156 168 180 192

Figura 5.2 — Duracao dos Produtos

5.3.3. Flexibilidades

Uma caracteristica relevante que se observa em natutp ofertado é a
flexibilidade. Esta variavel é importante do podtvista do comprador, pois como 0
préprio nome diz, permite uma flexibilidade no wd energia fazendo com que se

possa adequa-lo ao processo do consumidor.

Essa variavel também nem sempre é divulgada nal éditeildo. Como se pode
ver na Figura 5.3, aproximadamente vinte e oitogamto dos editais ndo dispunham
dessa informacé&o. Dentre os numeros divulgadoseperse que a grande maioria é
ofertada sem flexibilidade, ou sefiat. O que influencia diretamente neste perfil sdo os
produtos ofertados pelos vendedores de energis,ndoi 0s interessa oferecer produto

com flexibilidade, uma vez que este mecanismo exeaa energia oferecida.
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A pequena parcela de produtos que sdo associatlesilidlidade do uso da
energia esta diretamente relacionada aos leildeonpra. Nessa fragdo o percentual

gue prevalece de flexibilidade da energia negodiadia dez por cento.

Flexibilidades
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AES Infoenergy
BIO ENERGIAS
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Figura 5.3 - Flexibilidades

5.3.4. Ponto de Entrega

O ponto de entrega da energia é outro detalheaalaho conteudo dos editais
dos leildes propostos. A Figura 5.4 aponta as [@raestinadas a cada submercado
com relacdo ao total dos produtos ofertados nd&ekeiestudados. O submercado
Sudeste é o destino de mais da metade da entregaathutos dos leildes. Em seguida
estdo os submercados Sul e o Nordeste, com 13% ,ere&pectivamente. Uma
particularidade é a opcéo “Escolha do Proponemtejual foi observada somente nos
leildes onde a modalidade € de Compra. Ao se darpadicipantes do certame a
liberdade de escolha do ponto de entrega, fazisequee se amplie a quantidade de
ofertantes no leildao, aumentando a competitividgdmnsequentemente, a eficiéncia do
resultado final. Isto porque os ofertantes ndorasg&am o risco da diferenca de precos

entre submercados, pois este € transferido ao eaimpr
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Como ja foi discutida nos capitulos anterioresseokha da sistematica é um item

Ponto de Entrega

SE/SINE/N
4%

Sul ou Sudeste
8%

Escolha

Sudeste
60%

Nordeste
7%

Figura 5.4 — Ponto de Entrega

Sistematica dos Leildes
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fundamental para se alcancar o objetivo do leil@ocomportamento dos leildes

estudados sera mostrado em seguida, seguindotas goardagens:

* Tipo
* Formatos
¢ Quantidade de Fases

* Preco Fechamento

5.4.1. Tipo

Um numero importante a ser mostrado € relativotipos de leildes ocorridos.

Eles séo divididos em Compra, Venda e, no caseild® lduplo, Compra e Venda.
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A Figura 5.5 ilustra a participacéo de cada tips dados analisados. O destaque
fica por conta da predominancia dos leilbes de ¥endm praticamente dois ter¢cos do
total estudado. O outro tergco € praticamente welatios leildes de Compra. A
ocorréncia de leildes duplos, Compra e Venda degenainda tem participacdo muito
timida diante dos demais tipos. Na verdade, som&nge empresa tem praticado esta
modalidade. Logo, devido a essa reduzida partiéipae também pelo fato da sua
sistematica ser peculiar, os nimeros apresentadograximas abordagens ndo levaram

em conta as ocorréncias do leildo duplo.

Tipo de Leildo

66%

| OCompra BVenda I:ICompraeVenda|

Figura 5.5 — Tipo de Leildo

5.4.2. Formatos

Importante ressaltar que nesta parte da analiseseabistingue quantas fases
possui cada leildo. Assim, os resultados apresestad Figura 5.6 sdo relativos a

primeira fase, quando o leildo possuir mais de etapa.

O formato Inglés é o mais utilizado nos certamep@stos, com trés quartos das
ocorréncias. Em seguida esta o formato de EnveldpePrimeiro Preco com

praticamente 0 quarto remanescente.

A Figura 5.7 mostra o ambiente de realizacdo dtizete O ambiente Virtual é
aquele que faz uso de plataformas eletronicas, aloremte via internet, para a

efetivacdo dos leildes. A correlacdo dos numerobigara 5.7 com 0 0s nameros da
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Figura 5.6 fica evidente, uma vez que em leildesrdgia o formato inglés na pratica

somente se realiza via plataforma virtual.

A parcela da plataforma de uso de Fax é para gpalicaos leildes cujo formato
€ o0 de Envelope de Primeiro Preco. A insegurancalgiens agentes de utilizarem
plataformas virtuais demonstre talvez a opcédo pe do fax e, consequentemente,
pelo formato de Envelope de Primeiro Preco. Podegse se nédo fosse esse receio,

leildes do formato Inglés poderiam ter uma paricgn ainda maior nessa distribuicao.

Formato

OInglés m1o Prego Envelope BClock (naFase 3)|

Figura 5.6 - Formato

Ambiente

OVirtual BFax OVirtual e Fax OEnvelopeFechado

Figura 5.7 - Ambiente

5.4.3. Quantidade de Fases

Em virtude do formato de Envelope de Primeiro Prpgesuir somente uma

fase, sera abordado o assunto de quantidade desfasente para o formato Inglés.
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Alguns agentes optam por definir seus leildes mm&bo Inglés somente com
uma fase, como mostra a parcela de quinze por denkigura 5.8. O grafico mostra a
predominancia no uso de duas fases nos certargas para este caso, a segunda fase &
compreendida por lance Unico por parte do ofertdfgéa forma também € conhecida

como formato Anglo-Dutch.

No. Fases (Inglés)

1% 15%

| OUnica EDuas OTrés

Figura 5.8 — Numero de Fases
5.4.4. Preco de Fechamento
Nesta abordagem, o estudo aponta para um precechanfiento praticamente

dominado pelo tipo Discriminatério, onde o vencedorleildo paga pelo produto o

preco do seu ultimo lance.

Preco de Fechamento

| ODiscriminatério  mUniforme |

Figura 5.9 — Preco de Fechamento
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5.4.5. Outros aspectos

N&o se restringindo aos tépicos ja explicados, gommnportante também citar
mais dois aspectos que também foram levados ema oeste estudo: Preco de Reserva

e Ofertas de quantidade/ preco.

O preco de reserva para os leildes que fazem usorchato inglés na primeira
fase, como se pode observar na Figura 5.10, famdokzido em quarenta e um por cento
dos casos estudados. Na prética, isto demonstraing& € muito dividida a decisdo de

se utilizar ou n&o o preco de reserva nos leil@esnergia.

Para os leildes de formato Envelope Primeiro Pregaso do preco de reserva

foi observado somente em cinco por cento dos casos.

Preco de Reserva (Inglés)

59%

OSim @Nao

Figura 5.10 — Preco de Reserva (Inglés)

Preco de Reserva (Envelope 10. Pre¢o)

5%

95%

Figura 5.11 — Preco de Reserva (Envelope 1°. Preco)
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Durante a formatacdo da sistematica de leildopquinto importante abordado
é a oferta quantidade/ preco. A forma de se fazeidgode ser por preco ou pela
quantidade associada ao preco. Na Figura 5.12 w@bsero dominio pela oferta de
“quantidade e preco”. Somente trés por cento desscae verificou 0 uso de oferta

“somente por preco”, com quantidade pré-definida.

Ao se admitir doid por quantidade, a sistematica pode permitir qteesega fixa
ou variavel. Neste ultimo caso, a permissao podela#a para ofertas livres, variando
para mais ou para menos, ou a sistemética forga aebid por quantidade somente

em um determinado sentido, crescente ou decrescente

A limitacdo do sentido da variacdo de quantidadgstiva inibir o participante
do leilao de fazer algum de tipo de manipulacdo\as&sse prejudicar o resultado do
certame. Por exemplo, quando se define que a gaaetiseja variavel decrescente o
leiloeiro pretende proibir que o ofertante pratiguehamado “Movimento da Serpente”.
Esta estratégia € adotada pelo participante daéoleilsando estudar os concorrentes
durante o certame. A principio este participantmega com unbid muito pequeno
enquanto acompanha e analisa a dindmica do léf&mximo ao encerramento do
certame, durante os ultimos instantes, este gaatiteé entdo da o séid de quantidade
realmente desejado, ndo havendo tempo de reacimaperdos demais ofertantes, se
tornando assim vencedor do certame. Este tiposidtaeo ndo leva ao valor esperado
pelo leiloeiro, em funcdo da restricAo de reacas dotros participantes. Lembro
também que este tipo de estratégia somente fum@osa o leildo tivesse tempo
definido. Para evitar este tipo de acédo, alguriédeipermitem que o leiloeiro, a sua
vontade e ao final do tempo normal decorrido, pigue o periodo de duracdo do

certame.

Na Figura 5.13 observa-se que, nos leildes doitiges na primeira fase, é
muito equilibrada a utilizac&o de ofertas variarelscente e decrescente. Existem ainda
aqueles leildes onde nao este tipo de restricda,parcela nos dados observados ficou
em dezesseis por cento. De qualquer forma, a npaiaela individual ficou com a
sistematica que adota uma quantidade firme de ienarger ofertada durante todo o

leildo.
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A Figura 5.14 ja mostra este tipo oferta para d8dse de Envelope de Primeiro
Preco. Como neste tipo de certame ndo ha dinamecafertas, as ofertas séo
classificadas por Preco e por Quantidade/ Precee®@bu-se que esta Ultima forma é a
preferida por trés quartos dos leildes desta rnedure

Oferta (Inglés - Fase 1)

3%

OPor Preco BPor Qtee Preco |

Figura 5.12 - Oferta (Inglés — Fase 1)

Qte (Forma Aberta - Fase 1)

| OVariavel BVariavel-C OVariavel-D OFixa

Figura 5.13 — Quantidade (Forma Aberta — Fase 1)
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Oferta (Envelope 1o. Pre¢o)

OPorPreco  BPor QteePreco |

Figura 5.14 — Oferta (Envelope 1°. Preco)

Uma analise adicional que foi realizada diz regpag plataformas virtuais de
uso dos leildes eletronicos. O projeto, a impladag o gerenciamento de plataformas
especificas para a realizacdo de leildes eletrénd® energia sdo extremamente
complexos, demandando um produto tecnologicamenb@asotidado, seguro,

transparente e auditavel.

Devido a essa complexidade, uma parte das empgesasomercializam sua
energia neste tipo de plataforma preferem contratapresas especializadas em
plataformas eletronicas de leildo que ja possugmaeréncia e credibilidade no mercado
de energia. Além de treinamentos e simulacdes daog por estas empresas, outro
suporte importante é a flexibilidade dada ao alieqianto ao uso da sistematica a ser

utilizada no leildo.

A Figura 5.15 mostra o levantamento das plataforqees foram citadas nos
editais pesquisados. Embora cinqiienta por cents aelo explicitem a plataforma de
uso, a outra metade mostra que hoje esse mercagatdéorma esta dividido entre

duas empresas especializadas neste tipo de trabalho



112

Plataforma (Ambiente Virtual)

OSUATI @PARADIGMA m-

Figura 5.15 — Plataforma (Ambiente Virtual)

5.4.6. Particularidades

Este item tem como objetivo mostrar particularidadbservadas em algumas
empresas analisadas neste trabalho. Isto porquegraniosse possivel agrupar o0s
parametros dos leildes promovidos por essas engprakpumas delas demonstraram

comportamentos diferenciados e, sendo assim, iaies serem citadas.

5.4.6.1. CELESC

Ao longo do tempo de apuragcao dos seus editaisglpeu-se que 0s primeiros

leildes promovidos utilizavam o formato fechadatigo “Envelope de Primeiro Preco”.

Posteriormente a empresa passou a praticar o Feorierto do tipo “Inglés”

contendo um namero limitado de rodadas, que eragualo.

Finalmente, a empresa passou a fazer uso do FoAbatto “Inglés”, com uma
fase somente. A quantidade de rodadas passoulemstdas, restringidas apenas pelo

tempo.

Um detalhe do leildo no formato Inglés que chanseacdo diz respeito ao

ambiente utilizado para realizar o certame. E eggute uma plataforma que conta com
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um sistema hibrido, mesclando o ambiente virtuah @uso de fax, para efetuar a

interacao entre o leiloeiro e os ofertantes.

Durante a realizacdo do leildo, todos os parti¢tgsmmecebem informacdes
virtualmente, via internet. Entretanto, no ambiemigual ndo ha espaco para os
participantes introduzirem suas ofertas. Estases@aminhadas para o leiloeiro por

meio de fax.

Para a realizacdo de cem por cento do leildo emaunrhiente virtual, a
plataforma eletronica necessita ser tecnologicaenamsolidada, segura e transparente,
pois se trata de uma atividade complexa. Talvezssora empresa tenha decidido ainda

realizar o recebimento das ofertas via fax.

5.4.6.2. PETROBRAS

A empresa adota o leildo dividido em duas fasefonoato Anglo-Dutch, ou
seja, na primeira fase o formato é Aberto do tijpmlés” com tempo de duracéo pre-

determinado e na segunda o formato é do tipo Featwd oferta de “Lance Unico”.

Durante a primeira fase o proponente comprador pdedgar quantidade de
lotes e preco para os mesmos. Contudo, a cadaa@gdantidade de lotes ofertada
devera ser sempre menor ou igual ao préprio laramo cha rodada anterior. A
finalidade da adocgéo dessa restricao pode seeuit@de que algum proponente faga uso

da manobra chamada “Movimento da Serpente”, jd@agd anteriormente.

Outro ponto que chama a atencdo, € que a empresgpj&gou em seus leildes
tanto a plataforma eletrbnica desenvolvida pelaresgp PARADIGMA quanto a de
propriedade da SUATI.

5.4.6.3. REDE COMERCIALIZADORA

Foram avaliados cinco editais de leildo de compoanpvidos por esta empresa.

Todos eles continham o formato Anglo-Dutch, comee&o do dltimo certame que
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adotou o tipo “Envelope Fechado de Primeiro Pred¢d¢éste leildo o participante

poderia ofertar somente o preco, pois a quantideadpré-definida.

Em todos os leildes propostos havia a definicaprdeo maximo. Além disso,
em trés dos certames foi adotado o preco de resélgsses mesmos leildes o
proponente vendedor poderia substituir a sua ptapatial para um determinado
produto, desde que o preco da nova oferta foss@mei@ montante fosse igual ou

superior ao da sua proposta vigente.

Durante a realizacdo dos leildes que possuiam mator Anglo-Dutch, os
montantes a serem comprados pela empresa eramddepes dos precos ofertados,
sendo que havia uma curva de quantidade/precogfirieth conhecida apenas pela

empresa fornecedora da plataforma eletrénica eqoehprador (REDE).

5.4.6.4. UNIAO COMERCIALIZADORA

A Unido Comercializadora a principio empregou emsdeilées de compra o

Formato de “Envelope Fechado de Primeiro Prego”.

Posteriormente passou a adotar o leildo de duas,f@#sglo-Dutch, com o
formato Aberto “Inglés” na primeira fase (rodadasels), e na segunda o tipo Fechado

de “Lance unico”.

A oferta da primeira fase é realizada por quangdagreco, sendo que a oferta

de quantidade de lotes deve que ser maior ou &gukance anterior dado pelo ofertante.

A principio isso parece permitir que um determingdoticipante pratique o
chamado “Movimento da Serpente”. Entretanto, essaobra € anulada pelo fato da
sistematica do leildo considerar a possibilidaderderogacédo do tempo de duracéo da

primeira fase, a critério do leiloeiro.
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5.4.6.5. COMERC

Esta empresa nao padronizou o formato de leildcod®pra, pois dependendo
do cliente final, foi adotado o formato Aberto “lég’ no ambiente Virtual ou o

formato “Envelope Fechado de Primeiro Preco”.
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CAPITULO 6

CONCLUSOES

A analise dos leildes do ACR néo foi o foco desabalho, e sim os certames
ocorridos no Ambiente de Contracéo Livre (ACL). €@wme foi abordado no Capitulo
1, a contratacdo de energia elétrica no Brasilpgagssado por processos evolutivos até a
implantagdo do atual modelo. Os resultados de uldoleestdo profundamente
relacionados com o atendimento de pré-requisiteschs, como evitar colusdo, nao
permitir a criacdo de barreiras a entrada nem pr@gcedatorios e também evitar a
concentracdo de mercado. O Capitulo 5 nos mostaagnplantacdo de leildes no
ACL caminha cada vez mais no sentido de fazer asea$ pré-requisitos.

Apoés a analise de todos 0s numeros apresentadeapitolo anterior, verifica-
se gue 0s montantes de energia elétrica negoceddsildes ainda sao inferiores ao
total comercializado no Ambiente de Contratacdad (ACL). Entretanto, mesmo nao
podendo aferir os resultados efetivos dos leildesido a manutencéo do sigilo dessas
informacdes, é fato que estd havendo um aumenwistente no uso deste mecanismo

para as transacgdes de energia elétrica.

Além disso, com o estudo e resultados apresentpooe-se concluir que ha
uma relativa convergéncia para o uso de um tip&idematica, seja para leildes de

compra ou de venda no ACL.

Em seguida sdo apresentadas as caracteristicagpaisnde um leildo chamado
de “Leildo Tipo”, o qual agrega as caracteristicaas frequentes apresentadas nas
estatisticas do Capitulo 5. Dessa forma, se tivgsseue escolher um modelo de leildo
gue melhor representasse o que hoje se esta pdaticeo mercado livre de energia
elétrica, esse leildo teria como caracteristicesipais:
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» Leildo dividido em duas fases, do tipo Anglo-Dutch:

o Primeira Fase: Formato Aberto do tipo “Inglés” ceoadadas livres,
limitadas por um tempo pré-determinado, cuja dwagdde sessenta
minutos. Se necessario, o leiloeiro tem a prerregalde prorrogar o
tempo de duracdo dessa fase. As ofertas sao potidage e Preco.

Nota: Com essas caracteristicas oferecidas na ipainfiese,
segundo a teoria de leildes, discutida nos capitalteriores,

haveria:

= Oportunidade de aprendizagem dos participantes
= Avaliacdes Interdependentes
= Busca pelo Preco de Mercado

» Preco de Fechamento igual ao segundo maior viddado

0 Segunda Fase: Formato Fechado do tipo “Lance Ud&dreco” e
duracao de cinco minutos.
Nota: Pela teoria de leilBes, tais caracteristieasltariam:
= Auséncia de aprendizagem dos participantes

* Preco de Fechamento igual ao maior valor ofertado

» Ambiente Virtual (plataforma eletronica) de Reafido do Leildo (Plataforma
fornecida pela empresa SUATI)

» Definicdo de Preco Minimo

» Sem definicdo de Preco de Reserva

» Preco de fechamento “Discriminatério” da segurad f

As caracteristicas mais importantes que um leiagossuir sdo a robustez
contra a colusdo e sua capacidade para atrair g@ierparticipantes. Falhas para
atender a estas caracteristicas podem levar asuttado indesejado do certame. Dessa
forma, a convergéncia apresentada neste capitutorelacdo ao uso de mecanismos de
formatacdo de um leildo, demonstra um continuarapamento do mercado de leildes
de energia elétrica visando atingir a eficacia sess resultados. E evidente que os

mecanismos utilizados nos certames ainda podempsienorados. Por exemplo, pode-
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se implantar o método de lances internos, confodiseutido no Capitulo 2 e ja
utilizados em outros mercados. Este mecanismo perque 0s agentes, em cada
estagio, expressem suas curvas de oferta em algumento entre o inicio e término do
referido estagio. A possibilidade de poder expregsareferéncias para precos durante
um estagio faz com que a perda da eficiéncia as@aom o decréscimo discreto de
preco seja menor. Além disso, o leiloeiro pode kegtaim decréscimo maior da oferta
e ter como consequéncia um processo mais rapidmesispendioso para o leildo.

Dentro do contexto de leildes aplicados para a cangpvenda de energia
elétrica existem outros assuntos que podem teruoestudo aprofundado. Uma
interessante recomendacdo para futuras pesquisasaliordagem sob a dtica dos
resultados dos leildes do ACL. Atualmente, sabdasempossibilidade deste tipo de
estudo em virtude do sigilo dos resultados manpeéts promotores dos leildes.
Entretanto, se em algum momento este tipo de abstgader ser superado, a analise
dos resultados dos leildes poderia nos elucidaresaleficacia dos formatos adotados

pelos agentes do mercado livre de energia eldirasileiro.
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Este trabalho tem como objetivo avaliar a evolw@® configuracdes aplicadas as
sistematicas dos leildes de energia elétrica, zaddis no Ambiente de Contratacdo
Livre (ACL) do Sistema Elétrico Brasileiro. Paranta foi reunida uma extensa
quantidade de informacdes sobre a sisteméticaetloed promovidos no ACL. A partir
da andlise destas informacdes foi possivel levamiig@veis importantes que compdem
as caracteristicas das formatacfes utilizadas edantes, possibilitando avaliar o
comportamento de cada agente de mercado com relag@meira de promover leildes.
Dessa forma, o trabalho possibilita a definicadaide tendéncia a uma uniformizacao
das caracteristicas de formatacéo desses leildes.

1. INTRODUCAO

No atual marco regulatorio do setor de energiaie#eho Brasil, as negociacdes de
compra e venda se dao em dois ambientes:

= Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) - compreemd®ontratacdo de

energia para o atendimento aos consumidores dastagiguladas (consumo dos
distribuidores) por meio de contratos regulados

= Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) - compreendeoatratacdo de energia

para o atendimento aos consumidores livres, parnmédio de contratos
livremente negociados.

A legislacdo determina que as compras de enerdéas istribuidoras no ACR
sejam feitas através de leildes, com o objetivoadmentar a competicdo entre 0s
vendedores, promover transparéncia ao processalzireos custos com vistas a
modicidade tarifaria. A frequéncia e a sistematieases leildes sdo determinadas pela
ANEEL e néo serao avaliadas nesse trabalho.

Com relacédo as negociacdes no ACL, das quais iparticas comercializadoras,
produtores independentes e consumidores livregonratos podem ser livremente
pactuados entre os agentes, definindo-se precazpgpre volumes a critério dos
préprios interessados. Os geradores sob contrtdtaktambém podem atuar no ACL,
mas devem fazé-lo através de processos de ofdsti@gniAssim, no ACL predominam
negociacgoes privadas, nas quais apenas as partdgigais participam.

Contudo, os participantes do ACL também podem optar fazer leildes para
compra e venda de energia. Nesse caso, cada agemtBberdade para definir o
formato, as condi¢cdes de participacdo e demaismedréds do processo. Como a
definicdo dessas condi¢cées de contorno pode s&ivdepara o resultado do leildo,
surgiu o interesse em verificar como tém evoluiddeildes propostos no ACL. Para
tanto, foi feito um levantamento com base em infydes disponiveis na internet sobre
os editais dos leildes a partir de 2007. Esse llrabse desenvolveu desde 2008, e &
interessante notar que, ainda que os dados estimeasessiveis no momento de
realizacdo dos leildes, eles geralmente ndo ficanazenados nos sitios das empresas
promotoras por muito tempo apds a sua finalizaB&w. essa razdo nao foi possivel
obter dados anteriores a 2007. A seguir, sera eqisda uma introducdo a teoria de
leildes que permitird avaliar os dados coletados.

2. TEORIA DOS LEILOES — ALGUNS CONCEITOS

2.1 Tipos de Leildes

Leildes sdo processos bastante antigos para readizgras e vendas em ambientes
de mercado. Embora as aplicacbes com vendas de dérarte sejam exemplos bem
conhecidos de negociacdo atraves de leildo, nmsasltdécadas aumentou bastante o
uso desse mecanismo em diversos mercados desregidgaios, e isso também
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aconteceu nos mercados de energia elétrica. Cotamdmmnente, aumentou o estudo
tedrico sobre os leildes e hoje existe uma extditsaatura que discute os tipos,
caracteristicas e analisa formatos adequados petermdnado objetivo de uma
negociacdo. A seguir sdo apresentados alguns tamcdilizados na classificacdo de
formatos de leilGes.

2.2Conceitos

2.2.1 Leildo aberto

Neste tipo de leildo, o objeto é negociado atral@sima competicao
aberta entre seus participantes, possibilitandoaprendizado durante a execucdo do
certame. Desta maneira, 0s participantes podensanalias proprias avaliacées sobre
o valor objeto que esta sendo leiloado, duraneabzacdo do leildo. No leildo aberto, a
estratégia dos participantes € dar lances até gua percepcao de valor do objeto seja
atingida, incentivando a participacdo e promoveadgiciéncia do leildo. Entretanto,
guando ha assimetria entre 0s participantes, ulfoleiberto pode desencorajar a
participacdo dos compradores com as avaliacdesregeridma das vantagens do leildo
aberto é que seu processo € menos vulneravel@pcéo que os lances fechados, uma
vez que os lances ofertados sdo revelados enparticipantes. Os leildes abertos mais
conhecidos sao o leildo inglés e o leilao holandés.

2.2.2 Leilado fechado

No leildo fechado os participantes fazem suposidésgprovaveis lances
dos demais jogadores antes de decidir o lancetag,eanviam seus lances em um
envelope fechado. Neste tipo de leildo ndo ha silpiidade de aprendizado durante a
realizacdo do certame, uma vez que o objeto é fmpatravés de uma competicdo
fechada entre todos os participantes. Os leilédsafibs mais conhecidos sahelao
Fechado de Primeiro Prege oLeildao Fechado de Segundo Preco (Leildo de Vickrey)

2.2.3 Preco de fechamento

O resultado dos leildes é diretamente influencipéta metodologia
adotada para formagéao de preco do leildo. Os gms tle fechamento de preco de um
leildo sdo o uniforme e o discriminatério. Nos ded com preco de fechamento
uniforme os participantes vencedores pagam o mgse pelos objetos leiloados,
que corresponde geralmente ao menor lance ganhadtependente dos lances
efetuados. No leildo discriminatério cada partioiea vencedor paga o valor
correspondente ao seu lance.

2.2.4 Formatos de leildo

Esta secdo apresenta os formatos de leildes nedécitmais e os
aplicados na negociagcao de um ou de varios objetos.

O Leildo Inglés, também denominado leildo abertan cprecos
ascendentes, € o mais antigo formato de leildob&mé o mais comum e seus lances
aumentam continuamente até que apenas um partigipateja interessado no objeto
que esta sendo leiloado. Neste formato, o partitgpque ofereceu o ultimo lance sera o
vencedor do certame e pagara pelo objeto o pregdtidoo lance. No leildo inglés, o
comprador deve saber o valor do objeto para si me®u seja, sua estratégia
dominante, que consiste em dar lances no leildgueé preco alcance o valor da sua
avaliacao.

O Leildo Holandés foi criado na Holanda para a aethel lote de flores.
Neste leildo aberto com precos descendentes, ceipoingue se manifestar leva o
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produto que esta sendo leiloado. O leiloeiro inicigertame com um pre¢co maximo de
venda e, o preco € decrementado sistematicameéntgi@tum participante se manifeste.
Dessa forma, o primeiro comprador que fizer o lameece o leildo e paga o valor
correspondente ao seu lance. Apesar de ser aberémte a execucao do leildo ndo ha a
possibilidade de aprendizado, pois ha um Unicoelamencedor, o que impede a
verificacdo do comportamento dos outros particganio leildo holandés a estratégia
dominante do comprador € fazer a avaliagdo do @lpj@ta si mesmo, determinando o
preco ao qual ir4 realizar o seu lance.

O Leildo de Vickrey é um leildo com lances fechados qual o
vencedor paga o segundo maior preco de lance dadertame. A estratégia dominante
para cada participante deste formato de leilaceéeoér o lance que corresponde a sua
avaliacao, pois, se ele ganhar o leildo, pagaiar ¢orrespondente ao segundo melhor
preco.

No Leildo Clock os lances sdo submetidos a uma si#i rodadas. Os
proponentes ofertam lances em quantidade. Em cadala, o leiloeiro reduz os precos
por um decremento para aqueles produtos para as exigte excesso de oferta. O
preco € determinado quando a demanda for maiorgaal ia oferta. Todos os
vencedores pagam 0 mesmo preco.

3. FORMATAGAO DE UM LEILAO

3.1. Consideracgdes Iniciais

Os aspectos que mais importam no formato de uidolafio os mecanismos que
desencorajam a colusdo, aumentam a entrada decigmites e evitam o0
comportamento predatério dos licitantes. Nas prasirmecdes serdo apresentados o0s
principais pontos que devem ser observados na fagéade um leiléo.

3.2. Pontos fortes do leildao ascendente
O leildo ascendente € muito criticado pela sua eralvlidade a colusdo e ao
comportamento predatério dos participantes. Emttetao leildo ascendente possui
muitas virtudes, a saber:
= Costuma alocar o objeto leiloado ao participante gossuir a melhor
avaliacdo, uma vez que este sempre tem a oportlenida ofertar novos
lances para superar um lance de outro participante;
= Permite o0 aprendizado durante a realizacdo do oleilfeixando os
participantes mais confortaveis com suas propriealicgdes e menos
cuidadosos, o0 que geralmente aumenta a receitldeiro.

3.3. Pontos fortes do leildo fechado

Em um leildo fechado de primeiro precgo, cada ppgite oferta um Unico lance de
forma fechada. Desta maneira, a colusdo nestedédeildo € mais dificil que em um
leildo ascendente devido a dificuldade de sinddiaage lances, uma vez que este é
realizado de forma fechada.

Por outro lado, em um leildo ascendente de segpnelpo uniforme, a melhor
estratégia de um participante € dar um lance unecaugima da sua avaliagdo, pois o0
pagamento sera determinado pelo lance dos perdedore

3.4. Leildo Anglo-Dutch
A solucdo para o dilema da escolha entre o fornztcendente, geralmente
denominado leildo inglés, e o leildo fechado, é woar os dois formatos em um
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formato hibrido denominado Anglo-Dutch, que geraltae captura as melhores
caracteristicas dos dois e primeiramente foi despadr Klemperer (2004).

No leilao Anglo-Dutch, o leildo é executado como leitiio ascendente, no qual o
preco aumenta continuamente até que apenas doixigaates continuem na
competicdo. Para os dois participantes restantssliétado que enviem um lance
fechado, que deve ser maior que o lance definidaseanterior, sendo que o vencedor
paga o seu proéprio lance.

4. ANALISE DOS LEILOES DO ACL

No ACL ha uma diversificacdo no que diz respeits fmomatos utilizados nos seus
leildes de compra e venda. Assim, a partir da visiwe o mercado e da percepcédo da
teoria de leildes, os agentes privados tém proplesiies que variam em diversos
aspectos, como Tipo, Formato, Quantidade de faBesge Fechamento.

Este trabalho reuniu uma extensa quantidade damafes sobre a sistematica dos
leildes promovidos no Ambiente de Contratacdo Livkepartir da andlise destas
informacdes foi possivel levantar variaveis impaoi¢a que compdem as caracteristicas
das formatagdes utilizadas nos certames, posaitlit assim avaliar o comportamento
de cada agente de mercado com relacdo a mangirardever leildes.

Os resultados dos leildes ndo foram objeto de smdkste trabalho, mesmo porque
este tipo de informacéo tem carater sigiloso potepdos agentes de mercado. Para
realizar o levantamento dos dados, o estudo f@dmsna analise das Sistematicas de
Leildo de trinta e uma empresas que atuam no sgtrico brasileiro. Estas
informacgdes foram divulgadas em editais de leilfeeenergia referentes ao periodo de
abril/2007 a julho/2010. E importante ressaltar quam todos os editais foram
estudados devido a ndo disponibilizacdo destespnaaéda pesquisa. De qualquer
modo, o conjunto de editais considerados é capdnrdecer subsidios para o estudo
em questao.

4.1. Estatisticas
Antes de entrar na andlise da sistematica dosfil§o mostrados dois aspectos
importantes avaliados nestes certames:
» Ocorréncia
» Caracteristicas dos Produtos
Este ultimo aspecto ainda é dividido da seguint@#o
= Duracao
= Volume de Energia
» Flexibilidades
= Ponto de Entrega

4.1.1. Ocorréncia

A Figura 1 mostra a ocorréncia de leildes no Anmtegiese Contratacao Livre
desde abril de 2007. Percebe-se que estes everans dcorrendo com mais frequéncia
a medida que se avanca na linha do tempo. E najuealsso tenha acontecido, visto
que este mercado ainda estda passando por uma déasenadurecimento. Assim,
observamos que os certames tornam-se mais freguanteedida que vamos nos
aproximando aos dias de hoje. Vale destacar quéonam considerados os leildes de
curto prazo (duragdo méxima de um més) nesta figura
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Ocorrénciasde Leildono ACL

Figura 1

4.1.2. Caracteristicas dos Produtos
4.1.2.1. Duracao
Um aspecto importante que deve ser abordado € diguespeito a duracdo
dos produtos oferecidos nos leildes. Um produtepeddesde a duracdo de um més, o
qual é chamado de leildo de curto prazo ou fechamat@ varios anos de permanéncia.
A Figura 2 resume os produtos ofertados pelas shgeempresas pesquisadas, no que
diz respeito a sua duragéo.

Duragéo (meses)

E2
El 3

0 12 24 36 48 60 72 84 96 108 120 132 144 156 168 180 192

Figura 2

4.1.2.2. Volume de Energia

Outro componente dos leildes no mercado livre queepa ser abordado
seria 0 volume ofertado. Entretanto, este tipo d#orinacdo nem sempre é
disponibilizado nos editais de leildo, cabendo sumeos efetivos participantes do
certame conhecer esses numeros.

4.1.2.3. Flexibilidades

Uma caracteristica relevante que se observa emraodutp ofertado € a
flexibilidade. Esta variavel é importante do podtvista do comprador, pois como 0
proprio nome diz, permite uma flexibilidade no wd energia fazendo com que se
possa adequa-lo ao processo produtivo do consumidor
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Essa variavel também nem sempre é divulgada nal éditeildo. Como se pode
ver na Figura 4, aproximadamente vinte e oito mort@ dos editais ndo dispunham
dessa informacdo. Dentre os numeros divulgadoseperse que a grande maioria é
ofertada sem flexibilidade, ou seja, flat. O quiuencia diretamente neste perfil sdo os
produtos ofertados pelos vendedores de energis,ndoi 0s interessa oferecer produto
com flexibilidade, uma vez que este mecanismo exeaa energia oferecida.

A pequena parcela de produtos que sdo associaflezililidade do uso da
energia esta diretamente relacionada aos leildesrdpra.

Area Atuagdo Flexibilidades

Né&o disponivel
28%

Flex +-10%_}\

6%
Flat
65%

Flex +-5%
OCliente Livre @ Comercializadora BGeragdo 1%

Figura 3 Figura 4

4.1.2.4. Ponto de Entrega

O ponto de entrega da energia € outro detalheaaalno conteudo dos
editais dos leildes propostos. A Figura 5 apontapascelas destinadas a cada
submercado com relacdo ao total dos produtos dtestamos leildes estudados. O
submercado Sudeste é o destino de mais de um der@ntrega dos produtos dos
leildes. Em seguida estdo os submercados Sul erdedte. Uma particularidade é a
opcédo “Escolha do Proponente”, a qual foi observeolmente nos leildes onde a
modalidade é de Compra. Ao se dar aos participaistegrtame a liberdade de escolha
do ponto de entrega, faz-se com que se amplie atidade de ofertantes no leildo,
aumentando a competitividade e, consequentemegfii@ncia do resultado final. Isto
porque os ofertantes ndo assumiriam o risco daedifa de precos entre submercados,
pois este € transferido ao comprador.

4.1.3. Sistematica dos Leildes
Como ja foi discutida anteriormente, a escolha w#ematica é um item
fundamental para se alcancar o objetivo do leil@ocomportamento dos leildes
estudados sera mostrado em seguida, seguindo qbatdagens:
e Tipo
* Formatos
¢ Quantidade de Fases
* Preco Fechamento

4.1.3.1. Tipo
Um numero importante a ser mostrado é relativo oss de leildes
ocorridos. Eles sao divididos em Compra, Vendaoe;aso de leildo duplo, Compra e
Venda.
A Figura 6 ilustra a participacdo de cada tipo dados analisados. O destaque
fica por conta da predominancia dos Leildes de Wermbm dois tercos do total
estudado. O outro tergo € praticamente relativad_.ad8es de Compra. A ocorréncia de
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Leildes Duplos, Compra e Venda de energia, aindep@rticipacdo muito timida diante
dos demais tipos. Logo, devido a essa reduzidacipagdo e também pelo fato da sua
sistematica ser peculiar, os nUmeros apresentasograximas abordagens ndo levaram
em conta as ocorréncias do Leilao Duplo.

Ponto de Ent i ila
onto de Entrega Tipo de Leildo

SE/SINE/N
4%
Sul ou Sudeste
8%
2%
Escolha
Proponente. o Sudeste

60%
Nordeste _ o
7% N

3200

66%

OCompra BVenda I:ICompraeVendal

Figura 5 Figura 6

4.1.3.2. Formatos

Importante ressaltar que nesta parte da analiseeéstingue quantas fases
possui cada leildo. Assim, os resultados apresestad Figura 7 sdo relativos a
primeira fase, caso o certame possua mais de wapa.ed formato Inglés é o mais
utilizado nos certames propostos, com trés qualdssocorréncias. Em seguida esta o
formato de Envelope de Primeiro Preco com praticéene quarto remanescente.

A Figura 8 mostra o ambiente de realizagdo do8dgilO ambiente Virtual é
aquele que faz uso de plataformas eletronicas, aloremte via internet, para a
execucao dos certames. A correlagdo dos numerbgydea 8 com os da Figura 7 fica
evidente, uma vez que em leildes de energia o torimglés na pratica somente se
realiza via plataforma virtual.

A parcela da plataforma de uso de Fax é para gpalicaos leildes cujo formato
€ o de Envelope de Primeiro Preco. A insegurancalgiens agentes de utilizarem
plataformas virtuais, e também o custo para imphékas, demonstre talvez a opcao
pelo uso do fax e, consequentemente, pelo formeatEndelope de Primeiro Prego.

Formato Ambiente

24% %

‘ 19%
[ 75%
W

| OInglés m1o Prego Envelope @Clock (naFase 3)|

OVirtual BFax OVirtual e Fax DEnveIopeFechado|

Figura 7

4.1.3.3. Quantidade de Fases

Figura 8
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Em virtude do formato de Envelope de Primeiro Piggssuir apenas uma fase,
sera abordado o assunto de quantidade de fasesteguaea o formato Inglés.

Alguns agentes optam por definir seus leildes mm&bo Inglés somente com
uma fase, como mostra a parcela de quinze por danfigura 9. O grafico comprova a
predominancia no uso de duas fases nos certargas para este caso, a segunda fase é

No. Fases (Inglés) Preco de Fechamento

| oUnica mDuas oTrés | | oODiscriminatério  BUniforme |

compreendida por lance Uunico por parte do
ofertante. Esta forma também é conhecida como torsaglo-Dutch.

Figura 9 Figura 10

4.1.3.4. Prego de Fechamento

Nesta abordagem, o estudo aponta para um pregechdanfiento dominado
pelo tipo Discriminatério, onde o vencedor do leiffaga pelo produto o pre¢co do seu
altimo lance.

4.1.3.5. Outros aspectos

N&o se restringindo aos tépicos ja explicados, &ommnportante também
citar mais dois aspectos que também foram levadosanta neste estudo: Preco de
Reserva e Ofertas de quantidade/ preco.

O preco de reserva para os leildes que fazem usfordwato inglés na
primeira fase, como se pode observar na Figurdolintroduzido em quarenta e um
por cento dos casos estudados. Na pratica, istortg#m que ainda € muito dividida a
deciséo de se utilizar ou ndo este mecanismo ndsdale energia.

Para os leildes de formato Envelope Primeiro Precaso do preco de reserva foi
observado somente em cinco por cento dos casos.

Prego de Reserva (Inglés) Preco de Reserva (Envelope 10. Preco)

5%

OSim @Nao OSim BNé&o

Figura 11 Figura 12
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Durante a formatacéo da sistematica de leildopqudnto importante tratado é a
oferta quantidade/ preco. A forma de se fazer o gmde ser por preco ou pela
quantidade associada ao preco. Na Figura 13 observa dominio pela oferta de
“quantidade e preco”. Somente em trés por centadsss se verificou 0 uso de oferta
“somente por preco”, com quantidade pré-definida.

Ao se admitir o bid por quantidade, a sistematmadegpermitir que esta seja fixa
ou variavel. Neste Ultimo caso, a permissdo podelasda para ofertas livres, variando
para mais ou para menos, ou a sistematica forg @@ bid por quantidade somente
em um determinado sentido, crescente ou decrescAntenitacdo do sentido da
variacdo de quantidades objetiva inibir o partictpado leilao de fazer algum de tipo de
manipulacéo que visasse prejudicar o resultadoedimmoe. Por exemplo, quando se
define que a quantidade seja variavel decrescenédoeiro pretende proibir que o
ofertante pratique o chamado “Movimento da SerfjeBista estratégia € adotada pelo
participante do leildo visando estudar os conctesedurante o certame. A principio o
participante comeca com um bid muito pequeno eriquanompanha e analisa a
dindmica do leildo. Proximo ao encerramento doaoget durante os ultimos instantes,
este participante entdo da o lance com a quantidedmente desejada, ndo havendo
tempo de reacdo por parte dos demais ofertantss, ternando assim vencedor do
certame. Este tipo de resultado ndo leva ao vajperado pelo leiloeiro, em funcao da
restricdo de reacdo dos outros participantes. Peaitar este tipo de acdo, alguns
certames permitem que o leiloeiro, & sua vontaae fenal do tempo normal decorrido,
prorrogue o periodo de duracéo do leildo.

Na Figura 14 observa-se que, nos leildes do tigi@snna primeira fase, € muito
equilibrada a utilizacdo de ofertas variavel creseee decrescente. Existem ainda
aqueles leildes onde ndo ha este tipo de restragja,parcela nos dados observados
ficou em dezesseis por cento. De qualquer fornmaaiar parcela individual ficou com
a sistematica que adota uma quantidade firme dejiang ser ofertada durante todo o
leildo.

Oferta (Inglés - Fase 1) Qte (Forma Aberta - Fase 1)

3%

e | e

N o 26%

97%

OPor Prego EPor Qte e Preco | OVariavel BVariavel-C @ Variavel-D I:IFixa|

Figura 13 Figura 14

5. CONCLUSOES

E sabido que os montantes de energia elétrica iaelgmcem leildes no ACL
ainda séo inferiores ao total comercializado no femie de Contratacdo Regulada
(ACR). Entretanto, mesmo nao podendo aferir oslteatns efetivos dos leildes do
ACL, devido & manutencéo do sigilo dessas inforreacé fato que estd havendo um
aumento consistente no uso deste mecanismo paemaacdes de energia elétrica.

Além disso, com o estudo e resultados apresentpdo&-se concluir que ha
uma relativa convergéncia para o uso de um tip&idematica, seja para leildes de
compra ou de venda no ACL.
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Em seguida sdo apresentadas as caracteristicapaisnde um leildo chamado
de “Leildo Tipo”, o qual agrega as caracteristicas mais frequeapessentadas nas
estatisticas da secdo anterior. Dessa forma, égs@mos que escolher um modelo de
leildo que melhor representasse o que hoje estio gmaticado no mercado livre de
energia elétrica, esse leildo teria em sua sisteana@s$ seguintes caracteristicas:

> Leildo dividido em duas fases, do tipo Anglo-Dutch:
o Primeira Fase: Formato Aberto do tipo “Inglés” ceadadas livres,
limitadas por um tempo pré-determinado. As ofeséas por Quantidade
e Preco.
= Nota: Com essas caracteristicas oferecidas na ipainfase,
segundo a teoria de leildes discutida anteriormérateeria:
e Oportunidade de aprendizagem dos participantes
* Avaliagbes Interdependentes
* Busca pelo Preco de Mercado
* Preco de Fechamento igual ao segundo maior valor
ofertado
0 Segunda Fase: Formato Fechado do tipo “Lance Uadereco”.
» Nota: Pela teoria de leildes, tais caracteristieasltariam:
* Auséncia de aprendizagem dos participantes
* Preco de Fechamento igual ao maior valor ofertado
Realizac&o do Leildo em Ambiente Virtual (platafareletronica)
Definicao de Preco Minimo
Sem definicdo de Prego de Reserva
Preco de fechamento “Discriminatorio” da seguracke f

Conforme ja abordadas nas secdes anteriores,adarésticas mais importantes
gue um leildo deve possuir sdo a robustez conttdus&o e sua capacidade para atrair
potenciais participantes. Falhas para atenderas esiracteristicas podem levar a um
resultado indesejado do certame. Dessa forma, \zegggncia apresentada nesta sec¢ao,
com relacdo ao uso de mecanismos na formatacam digiléio, demonstra um continuo
aprimoramento do mercado de leildes de energiacglétisando atingir a eficacia nos
seus resultados.
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