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RESUMO

Ao fim da década de 1980 e no inicio da década de 1990 no Brasil, investiu-se no desenvolvimento de modelos de
otimizagéo para auxiliar e prover transparéncia a atividade de planejamento da operagdo. Com a liberalizagdo do
mercado de energia elétrica no pais, em meados da década de 1990, tais modelos passaram a ser utilizados
também na emulagdo do mercado fisico, em um paradigma de mercado conhecido como formagdo de pregos
explicita via modelo (também conhecido como tight pool). Com uma série de justificativas, a implantagdo desse
paradigma foi realizada em oposi¢do a outros mais populares, em funcionamento na grande maioria dos demais
mercados. Atualmente, no entanto, as condi¢des para que o paradigma escolhido possa funcionar de forma
satisfatéria tém sido questionadas, levando a discussbes sobre a sua substituicdo. Embora ndo seja a unica
alternativa, a formagéo de precgos explicita via oferta (loose pool) tem sido foco de ateng&o, cuja compreenséo em
profundidade tem exigido pesquisas em desenho de mercado. Nesse contexto encontram-se as contribui¢cdes
deste artigo nas formas de estudos e ferramentas. Inicialmente, modelos simplificados séo utilizados para estudar
a influéncia da quantidade de agentes e da contratagao bilateral-financeira no poder de mercado. Embora possam
ser utilizados para esclarecer alguns fendmenos, o modelo simplificado mostra-se limitado a problemas simples.
De modo a possibilitar analises mais sofisticadas é apresentado um modelo de otimizagdo de dois niveis para
representar a competicao (jogo) entre os agentes.

PALAVRAS-CHAVE

Formagdo de pregos por oferta, oferta de precos, poder de mercado, equilibrio de mercados competitivos,
otimizagao multinivel

1.0 - INTRODUCAO

Os mercados de energéticos possuem dois tipos de produtos: fisicos e financeiros. Os mercados de produtos
fisicos negociam a commodity energia com o objetivo de entrega fisica em um momento determinado. O
mercado financeiro tem o papel de prover instrumentos para gestdo de risco aos agentes fisicos, permitindo
também algum grau de especulagédo. Enquanto os mercados financeiros tendem a encontrar solu¢gdes com base
nas necessidades do mercado, os mercados fisicos precisam ser formalmente definidas a priori (dadas
caracteristicas particulares da commodity energia elétrica). Essa definicdo sera tratada por paradigma de
mercado.

Simplificadamente, podem ser encontrados dois principais paradigmas de mercados fisicos ao redor do globo ([1]
e [2]): o bilateral' (também conhecido por formag&o de pregos implicita ou descentralizada) e o pool (formagao de

1 Onde a negociacdo de produtos fisicos ¢ livre, incluindo na forma bilateral. Nesse caso, todos os contratos
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precos explicita ou centralizada), o qual tem dois subtipos: por oferta de pregos? (loose pool) e por modelo? (tight
pool). Observe-se que o termo “por oferta” tem o significado de “por declaragao”, ou seja, cada agente declara
um valor para compra/venda ao mercado, nao tendo relagdo com a oferta no sentido de “os agentes com
disposicéo a vender”.

O paradigma em uso no Brasil é a formagéo de precos explicita por modelos. Assim, as ofertas de prego séo
substituidas por custos cujo calculo é definido regulatoriamente e todos os agentes fisicos (geragéo e consumo)
devem estar representados no modelo de otimizagdo que determina o encontro das curvas de oferta e demanda
de todo o mercado. O processo é realizado pela CCEE com base em premissas associadas a oferta e a
demanda (fornecidas pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico — ONS), assim como a infraestrutura de
transporte acordada no mercado (e que culmina na definicdo dos submercados e dos limites de intercambio). A
escolha do citado paradigma foi sustentada por diversas justificativas, por exemplo, a preservacdo da estrutura
de operacéo ja estabelecida, um melhor tratamento das questées hidrolégicas e da seguranca energética e a
protegdo contra poder de mercado e praticas anticompetitivas, em especial nas cascatas. E esperado que o
resultado do uso do paradigma esteja condizente com as justificativas e ainda a questées dos mercados fisico e
financeiro, tais como adequada valoragao da commodity, representagao de uma forma de equilibrio de mercado,
governanga e simetria de acesso as premissas e modelos, a aplicabilidade da ordem de mérito resultante,
liquidez e possibilitacao de gestao de riscos.

Ao longo dos pouco mais de 20 anos de existéncia do mercado de energia no Brasil, os resultados do paradigma
atual tém sido questionados, sendo que a ocasido mais recente ocorreu durante a CP 33/2017 ([3]). Embora a
CP nao tenha proposto a transicao para a formagéo de precos por oferta, propds a sua possibilidade, ainda que
condicionada a estudos. Estes devem contemplar uma grande gama de assuntos, como mecanimos,
procedimentos, credibilidade, garantias financeiras, seguranga energética e modelos matematicos.

Este artigo visa contribuir para a analise do equilibrio da competigdo e do poder de mercado e para ferramenteas
que possibilitem realizar projegdes de pregos na formagao de pregos por oferta. Na Segédo 2, sdo discutidos o
processo de formagdo de pregcos e de definicdo das ofertas a serem realizadas pelos agentes. Modelos
matematicos simples sdo apresentados na Secao 3, sendo aplicados na Secao 4 para a analise da influéncia da
quantidade de agentes e da contratagdo bilateral-financeira no poder de mercado. Tais modelos estdo, no
entanto, limitados a condi¢bes simplificadas e hipotéticas. Considerando que a pesquisa acerca da transicao
para um modelo de formacao de pregos por oferta exige analise de situacdes reais e sofisticadas, na Secéo 5 é
apresentada a modelagem matematica via problema de otimizacdo em dois niveis. Na Secéo 6 s&o discutidas
sugestdes para trabalhos futuros, enquanto a concluséo geral é tema da Segéo 7.

2.0 - DETERMINAGCAO DAS OFERTAS AO MERCADO PELOS PRODUTORES

Em um mercado fisico de energia onde a formagéo dos pregos se da por declaragdo pelos agentes (oferta de
pregos), alguns mecanismos de negociagdo podem ser utilizados, como a negociagédo continua e diversos tipos
de leildes. Entretanto, a forma que se tornou mais popular no mundo é o leildo de envelope fechado (declaragéo
unica). Nesse caso, os agentes ofertam blocos de energia e precos de compra (ou venda) e um algoritmo ou

devem ser nominados ao (registrados no) operador para orientar a operagdo. Como em adi¢do a contratacdo
bilateral costuma haver uma plataforma para realizacdo de leildio que cumpre o papel de uma ultima
oportunidade (day-ahead) para contratagao fisica antes da operagdo, esse paradigma também ¢é conhecido por net
pool. Nesse mercado a formagdo de precos encontra-se dispersa (ndo explicita) no mercado, podendo, no
entanto, haver bolsas que provejam alguma forma de price clearing (uma formacao de precos, embora para
somente uma parte do mercado). Esse paradigma ¢é presente na Europa, sendo considerado o mais popular nos
mercados de energéticos, sendo o predominante nos mercados de gas natural.

2 Também conhecido por loose pool, ¢ um dos tipos de gross pool, onde um leildo € a Yinica oportunidade para
contratagdo de produtos fisicos. Nesse caso, a propria plataforma onde a negociacdo ocorre é responsavel por
nominar as decisdes do mercado para o operador a fim de orientar a operag@o. Esse paradigma estd presente em
alguns mercados nos Estados Unidos, Australia e Nova Zelandia.

3 Também conhecido como tight pool, ¢ o segundo tipo de gross pool. Esse paradigma ¢ o implantado no Brasil.
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modelo de otimizagdo determina o equilibrio do mercado (encontro das curvas de oferta e demanda), sendo o
resultado composto por prego e ordem de mérito.

Parte do desafio nesse mecanismo estd na definicho da declaracdo a ser realizada pelos agentes. A
racionalidade econémica leva os participantes a determinarem suas declaragbes buscando a maximizagcéo de
seus lucros. Por lucro, entende-se o faturamento no mercado menos custo de producdo (ou de oportunidade).
Observe-se que o pregco do mercado € uma informagdo ainda desconhecida no momento da definicdo da
declaragdo. Para alguns agentes, conhecidos por tomadores de prego, a informagao de prego é irrelevante na
determinagédo de sua declaragao 6tima, que tende ao seu custo de produgéo ou de oportunidade. No entanto, os
agentes com poder de influenciar o pre¢co do mercado devem considerar o reflexo da sua declaragdo no
equilibrio do mercado e, consequentemente, no prego.

3.0 - MODELOS MATEMATICOS

O objeto deste artigo é prover ferramentas para a andlise do equilibrio da competicdo. Esta se¢éo estabelecer
modelos especificos para a analise dos efeitos da quantidade de agentes produtores e da contratagédo bilateral
no poder de mercado, discutidos nas proximas subsecbes. Para tanto, este artigo considerou algumas
simplificagdes:

e 0 problema foi modelado com o enfoque na determinagdo da declaragdo pelos produtores e seu efeito no
prego, considerando a curva de demanda conhecida ex-ante e os consumidores como tomadores de preco;

e 0 custo de producéo é representado por uma curva estatica e incorpora também custos de oportunidade,
incluindo oportunidades futuras para hidrelétricas (como a fungdo de custo futuro) e instalagdes de
armazenamento de energia, além da aversao a risco;

e foi considerada simetria total de informacgao;
nao foram consideradas incertezas de nenhuma forma, tornando o problema matematico deterministico; e
restrigbes técnicas especificas de fonte, como tempo de viagem da agua e custos de partida, foram
desprezadas.

3.1 Duopdlio: o0 modelo de Cournot

Um classico modelo de oligopdlio é a base dos estudos desta segdo: o Modelo de Cournot ([4]), no qual as
decisbes dos agentes referem-se as suas quantidades a produzir (4, e (,). Tal decisdo é baseada na

quantidade esperada de producéo do adversario e na curva de demanda do mercado (D (P)). O preco depende
da producdo total das empresas, sendo obtido a partir da curva inversa de demanda (P(D)), sendo a

quantidade demandada D igual a quantidade total ofertada. Assume-se também que ambos os agentes
produtores conhecem a curva de demanda e a curva de custo do adversario.

O objetivo de cada firma é encontrar o nivel de produ¢cdo que maximize seu lucro:

maXH1(Q1):P(Q)CI1_C1(Q1) (0)

Onde H1 € o lucro do agente produtor 1, G, é sua oferta de energia, P é o preco de equilibrio do mercado e C1
€ a equacéo que rege seu custo de producéo.

No processo de tomada de decisdo por Cournot, a empresa busca encontrar a quantidade que maximiza seu
lucro Hl(ql), 0 que, matematicamente, corresponde a resolver a equagdo formada pela derivada do lucro
igualada a zero:
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_dC1(CI1)
dq,

dH1(CI1) :dP(Q)

+P(Q
dq, dq, @ ( )

=0 (0)

A expectava do agente produtor 1 da quantidade de energia demandada (Qi) é definida pela soma de sua

quantidade ofertada e da expectativa de quantidade ofertada pelo adversario, conforme (3). O indice e foi
utilizado para denotar expectativa.

Qi=q,+q; (0)

Onde a quantidade (, é a variavel cujo valor se deseja encontrar no processo de maximizagéo e qg ¢é a oferta do
agente 2 conforme expectativa do agente 1.

O custo de produgao do agente produtor 1, C1(Q1)v e a curva inversa da demanda (disponibilidade a pagar, Pi,

em fungéo da quantidade consumida, Qi) foram considerados conforme as notagdes apresentadas em (0) e (0),

respectivamente. Para a curva inversa da demanda foi considerada a expectativa para o agente 1, tendo em
vista a sua expectativa para as quantidades declaradas pelo outro agente produtor e conhecimento pleno da
curva de demanda (constantes A e B (.

Cl(ql):al+B1ql+Y1q12 (0)

Pi(Q!|]=A-BQi=A-B(q,*+q}) ©

Substituindo-se as equacdes (0) e (0) em (0), encontra-se a equagéo que define a quantidade a ser declarada
pelo agente 1 para maximizar seu lucro.

e A_Bl_qu
_ (0
ql(qz) 2B+2y1

3.2 Mercado com N agentes

Como uma continuagdo da analise, propde-se o estudo de um mercado com N agentes. Semelhante ao estudo

do duopdlio de Cournot, o objetivo de cada produtor é determinar a quantidade de energia a ser declarada de
modo que seu lucro seja maximizado. Para tanto, sdo consideradas as equacgbes das expectativas do agente

produtor i da quantidade total produzida e da inversa da demanda, conforme (7) e (8), respectivamente:

N
QA=q+2 q, )
N
P/(Q{)=A-BQ{=A-B|q+>. q; )
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Associando-se as equagdes (0), (0) e (0), encontra-se a quantidade a ser declarada que maximiza o lucro do
agente em fungdo da demanda, de sua curva de custos, da quantidade de agentes no mercado e da quantidade
ofertada pelos demais agentes.

N
A-B,—B z q,

n#i (0)
2B+2y,

q,(q;)=

3.3 Mercado com N _agentes iguais

A consideragdo de inUmeros agentes distintos resulta em um processo iterativo para a solugdo do equilibrio do
mercado. De modo a evitar tal processo, assume-se que os [N agentes sdo iguais, ou seja, possuem 0s mesmos
custos de producdo e considera-se que, no equilibrio da competicdo, as quantidades de todos serdo iguais (
q,=q,)- Com a simplificagéo, obtém-se a equagéo (0) para a quantidade declarada pelos agentes produtores
em substituicdo a (0):

A-p

q':B(N+1)+2y

(0)

3.4 Agentes com contratos bilaterais

Um contrato define a entrega de determinada quantidade de um ativo a um prego previamente acordado. Supde-
se um contrato de venda pelo agente produtor | de xl.c, em MWh, a um prego Pf, em $/MWh. A receita do agente
é definida como ([5]):

R{(q,, x{, P{)=P(Q)(q;—x{|+x{ P

(0)
.P(Q)q+(P{-P(Q))x;

Observe-se que o contrato bilateral considerado é financeiro e registravel na CCEE para fins de redugado das
exposi¢cdes no mercado fisico (MCP), de modo que a equagdo do retorno representa uma liquidagdo de
diferengas®. Salienta-se que a liquidagdo das diferencgas (i) ndo torna fisico o produto do contrato bilateral, ou
seja, ndo altera o paradigma de mercado de pool para bilateral, e (ii) € a forma convencional de funcionamento
de mercados pool, incluindo no Brasil.

Para a andlise matematica, primeiramente, modela-se o lucro do produtor i, que possui compromissos
contratuais:

11 (g, 7, P{)=P(Q)(q—x{ |+x; P{~C(q)) )

Deriva-se a equagéo (0) em relagéo a (; e iguala-se a zero com o objetivo de determinar a quantidade declarada
que maximiza o lucro para o agente produtor:

4 A liquidagdo das diferencas no modelo pool pode ser interpretada como o agente entregando a totalidade da
energia produzida no MCP ao preco spot, recomprando a parcela comprometida em contratos bilaterais do MCP
a0 mesmo prego spot e entregando as contrapartes ao preco contratado [6].
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dnic(qi’xf’Pf)_dP(Q)

= : ; = (0)
iq dq 9PQ X 0

Considerando (0) e (0), determina-se a quantidade (; que maximiza o lucro:

N
A—B+Bxx;—B|2.q,
n#i (0)

9.0 %)= 2B+2y

De maneira semelhante as segbes anteriores, assume-se que todos os agentes sdo idénticos e realizam a
mesma andlise que o agente i, de modo que as geragdes dos competidores se igualam a quantidade q;:

N
Y q=(N-1]q, ()

n#i

Assim sendo, determina-se a express&o que relaciona a quantidade que maximiza o lucro, G;, com o numero de

agentes, N, e o volume de contratagdo do agente i, xf:

A—B+BXx;

R el B (0)
B(N+1)+2y

qi(N’XiC):

Nota-se que a diferenga para o caso sem contratos esta no termo adicional Bxf no numerador. Assim, para um

mesmo N, quanto maior o comprometimento do agente produtor com contratos (xf[,, maior tendera a ser sua
declaracao de energia.

4.0 - ANALISES NUMERICAS SOBRE O PODER DE MERCADO

Tendo modelado a competicdo em funcdo da quantidade de agentes produtores idénticos e do volume de
contratacéo ao qual estdo submetidos, apresentam-se nesta sessao resultados de simulagdes numéricas.

4.1 Premissas

Na Tabela 1 estao relacionadas as premissas para o custo de produgéo e a curva da demanda, comuns as duas
analises. Todos os agentes de produgdo sdo iguais e a curva de demanda representa todos os agentes de
consumo.

Tabela 1 — Coeficientes utilizados nas analises numéricas.

Equacéo Coeficiente Valor
a 50 $
Custo de produgdo B 5 $/MWh
y 0,001 $/mwh?
Curva da demanda A 10 $/MWh
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I B 0,002 $/MWh?

4.2 Efeito da quantidade de agentes

A Figura 1, a segquir, ilustra o exercicio do poder de mercado em fungédo da quantidade de agentes (iguais) no
mercado (aplicagéo das equagdes (8) e (0)). Para tanto, foi considerado como caso-base para a comparagéo do
estudo um mercado perfeitamente competitivo onde, segundo ([4]), o preco declarado pelos agentes
corresponde exatamente ao seu custo de produgao por unidade, ou sua “intengao de vender”, que inclui também
seus custos de oportunidade.

Observa-se claramente a aproximagdo do prego de equilibrio do mercado ao custo marginal (eixo vertical) a
medida que a quantidade de agentes aumenta (eixo horizontal). Em outras palavras, a proximidade com a
competicado perfeita torna-se mais forte com o aumento da quantidade de agentes, embora ainda com 50
agentes a diferenga entre o prego de equilibrio do mercado esteja 1,9% acima do custo de produgéo. Em efeito,
“competicdo perfeita” & conceito hipotético, embora util para analise, sendo que nos mercados reais deve-se
aceitar conviver com algum nivel de poder de mercado, ainda que residual.

$/MwWh —eo— Custo de produgdo == Preco do equilibrio competitivo
8,0
7,5
7,0
6,5

6,0
55
5 10

. e S e e
50

45
15 20 25 30 35 40 45 50

Quantidade de agentes iguais
Figura 1 — Efeito da quantidade de agentes iguais no prego de equilibrio.

4.3 Efeito da contratacao bilateral

Esta sessdo dedica-se a avaliar o efeito da contratagéo bilateral no poder de mercado, por meio do uso das
equacgdes (8) e (0) e da consideracao de apenas dois agentes produtores.

O aumento de volumes contratados bilateralmente para a mesma quantidade de agentes do mercado implica no
aumeto na oferta de energia no mercado de curto prazo, Figura 2, o que implica redugéo no prego do equilibrio
competitivo, conforme observa-se na observa-se na Figura 3. que o aumento de volumes contratados
bilateralmente aproximam o prego do mercado do custo de producgao.
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Figura 2 — Efeito da contratagdo bilateral na oferta do agente no mercado de curto prazo - cinco agentes
produtores iguais.

Preco do equilibrio
com petitivo $/MWh
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Figura 3 — Efeito da contratagao bilateral no prego do equilibrio em um mercado - cinco agentes produtores
iguais.

5.0 - SOFISTICAGOES NA MODELAGEM MATEMATICA

A aplicagdo da modelagem apresentada nas se¢des anteriores, embora seja util para ilustrar e estudar como os
mecanismos de mercado atuam, esta limitada a problemas e hipoteses simplificadas. De modo a possibilidar a
analise de problemas complexos e, eventualmente, mais aderentes a realidade, nesta se¢do sugere-se o uso de
modelo de otimizacdo matematica de dois niveis, onde um problema de otimizagdo (primeiro nivel) tem como
uma de suas restrigdes um outro problema de otimizagédo (segundo nivel). Para a aplicagdo do modelo aos
problemas tratados neste artigo, o primeiro nivel corresponde a maximizagédo da receita do agente enquanto o
segundo consiste na emulagdo do problema de formagdo de pregos do mercado conforme esperado pelo

mesmo.

5.1 Problema do nivel 2 — formagao de precos

A formacéao de precgos € o problema resolvido pelo mercado, ou seja, a sua solugdo corresponde ao equilibrio do
mercado, composto por pregco de equilibrio e quantidade despachada para atender a demanda. Propbe-se
modelar o problema do segundo nivel (17) como a maximizagao do excedente total do mercado, ou seja, a soma
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dos excedentes do consumidor (area abaixo da curva de demanda até o preco) e do produtor (area acima da
curva de oferta até o prego), cuja interpretagéo grafica é apresentada no grafico (a) da Figura 4:

max excedente total = excedente consumidor +excedente produtor (0)
a

N | N
D -

Pu (b.1)
Quantidade

P
20w Excedente do mercado — Oferta Demanda " N
(a)

Q
(0.2)

S
Q=D

Figura 4 — (a) Excedente do mercado e (b) areas consideradas no célculo do excedente do mercado.

De forma alternativa, embora equivalente, o problema do equilibrio do mercado pode ser descrito como a
maximizagéo da area abaixo da curva da demanda (grafico (b.1) da Figura 4) subtraida a area abaixo da curva
da oferta até a quantidade de equilibrio ((b.2) da Figura 4), conforme a equacdo (18). As areas estédo
representadas por somatorios, ndo pelas integrais, uma vez que em mercados reais as curvas nao sao
continuas, mas sim discretizadas em blocos de prego versus quantidade declarados pelos agentes. Note-se que

o preco de equilibrio do mercado (Pm) € a variavel dual (multiplicador de Lagrange) associada a restricdo de
balango de carga (Z qi_z dj:()(’, enquanto as definicdes individuais de produgdo e consumo,
i J

representadas respectivamente por (; e dj, correspondem as variaveis primais do problema, que inclui a ordem
de mérito dos produtores. Os indices | e J séo os contadores de produtores e consumidores, respectivamente.

Blocos de Blocosde
consumo produgdo
max Z pi*d;— z pb;*q;
dj,qi i j
. 0
s.a.: (©)
Blocosde Blocosde
produgdo consumo

Z q.— Z d;=0:P,

1 J

Um caso particular do problema, comumente conhecido como “problema do operador do sistema”, é obtido
quando a demanda é considerada inelastica, onde o excedente do consumidor € infinito. Com isso, o problema
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da formagdo de pregos pode ser simplificado a minimizagdo do custo (ou o valor ofertado, a depender do
paradigma de mercado) de producéo pelos geradores, sujeito a igualdade entre as quantidades consumida e
produzida (conhecido como balango de carga), formato convencionalmente em uso no MCP pela CCEE.

5.2 Problema do nivel 1 — maximizacéo do lucro

O problema de otimizagcdo do primeiro nivel de cada agente (produtor, no caso) é a maximizagéo do lucro. A
equacao (19) representa tal problema e inclui a situacdo de contratagdo bilateral:

max Hl(ql’Pm’Xl’Pc):Pm*(ql_X1)+xl*Pc_c(ql) (0)

Q5P P>

5.3 Problema completo de dois niveis

De forma simplificada, o problema resultante de dois niveis é apresentado em (20).

max Pm*(Ql_X1)+X1*Pc_C(Q1)

q,,p,,d;, P,
s.a.:
Blocos de Blocosde
consumo produgdo
max z pj*dj_ Z pbi*q; ©
d;, q; j i
s.a.:
Blocosde Blocosde
produgdo consumo

Z q.— Z d;=0:P,
J

1

O problema matematico (20)° pode ser reduzido a um problema de otimizagdo de um unico nivel pela
substituicdo do problema de segundo nivel por suas condi¢des de Karush-Kuhn-Tucker (KKT) ([7]). Esse
problema resultante é conhecido como MPEC (Mathematical Program with Equilibrium Constraints, ou
Programacdo Matematica com Restrigdes de Equilibrio). Cada agente formador de prego detera um problema do
tipo (20), sendo que, caso hajam dois ou mais agentes, a interagéo entre eles pode ser representada por um
modelo de programacdo matematica denominado EPEC (Equilibrium Problem with Equilibrium Constraints ou
Problema de Equilibrio com Restricbes de Equilibrio). Discussbes sobre tais problemas de otimizacdo de dois
niveis, MPECs e EPECs podem ser observadas em [9], [10], [11], [12] e [13].

6.0 - CONCLUSOES

A discussao sobre alteragdo do mercado para formagao de pregos por oferta exigira atengdo ao exercicio de
poder de mercado. Para possibilitar avaliagdes numéricas robustas e confiaveis, modelagem matematica deve
ser aplicada. Neste artigo foi ilustrada a aplicagédo do modelo de Cournot, o qual permitiu constatar os efeitos da
quantidade de agentes e da presenca de contratos bilaterais na redugdo do potencial de poder de mercado.
Embora tais constatagbes sejam representativas para a conclusdo geral, os modelos matematicos foram
deduzidos a partir de uma simplificacdo do problema. A consideracdo das inumeras complexidades faz-se
necessaria para avaliagdes mais concretas: particularidades das curvas de produgdo dos agentes, resposta da

5 Existem pacotes computacionais para resolver problemas do tipo de (20), a exemplo do GAMS ([8]).
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demanda, restricdes da tecnologia de produgdo (que exige um unit commitment), disposicdo de usinas
hidrelétricas pertencentes a diferentes proprietarios em uma mesma cascata [12], [13] e [14], MRE, seguranga
energética, incertezas, em especial para as tecnologias renovaveis, aversao a risco, necessidade de cémputo de
custos de oportunidade para as tecnologias de armazenamento de energia ou combustivel (a exemplo do valor
futuro da agua), custos de oportunidade em outros mercados (observando que um mercado livre de gas natural
podera ser desenvolvido nos proximos anos) etc. Para enderecar tais questdes, propde-se o uso de modelos
matematicos de otimizagdo de dois niveis, cuja solugdo é ainda desafiadora. Embora tenha grande potencial
para avaliagdes de poder de mercado e projegdes de pregos em um contexto de formagao de pregos por oferta,
a aplicagéo de otimizagdo de dois niveis no Brasil ainda é escassa. As oportunidades de pesquisa em torno do
tema podem ser segregadas em ftrés vertentes: a modelagem do problema propriamente dito(modelo do
mercado, cascatas, resposta da demanda, fungbes de producéo especificas etc.), as aplicagbes (pelo regulador,
pelos agentes do mercado etc.) e as estratégias de solugcéo (relaxacdo Lagrangeana, utilizagdo de variaveis do
tipo SOS1, expanséo binaria etc.).
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