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Abstract

This master’s thesis is composed of two different works related to Auction Theory. The
first work presents, from a procurement auction perspective, the main models and
results of auction theory. Although procurement auction theory is, fundamentally, a
reinterpretation of the traditional auction theory, with the existence of an equivalence
between the equilibrium obtained in each of them, usually the treatment of
procurement processes is not directly approached in the literature. By offering the
results for procurement auctions in a direct and detailed way, thus making them
accessible to the interested public, the contribution of this first part has, therefore, an
important didactic value. The second work was motivated by ongoing transformations
in the Brazilian Power Sector, in which a scenario of great competition for the transport
capacity of the National Interconnected System (SIN) was established, characterizing
it as a scarce resource and making the queue criterion currently used for allocating the
remaining margins inadequate. To accommodate the new reality of the sector, in which
the adoption of a competitive mechanism for contracting the flow margin becomes
primordial, a proposal for granting access to the transmission system using auctions
was developed. Although this kind of solution has been conceptually approached in
some previous works or diagnoses, this work innovates by presenting, in addition to
an initial proposition, a complete solution, fully grounded in the auction theory. As a
main result, it is proposed the implementation of a new procedure, called Flow Margin
Auction, based on an open ascending form, with all the years of the Extensions and
Reinforcements Plan (PAR) being auctioned sequentially, and with participants being

able to compete on any preferred bus of their choice.

Key Words: Auction Theory, Procurements Auctions, Mechanism Design, Brazilian
Power Sector, National Interconnected System, Flow Margin Auction.

JEL Codes: D44, K32, L49, N76
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Resumo

Esta dissertacdo € composta por dois trabalhos distintos relacionados a Teoria dos
Leildes. O primeiro trabalho apresenta, sob uma o6tica de licitagdes, os principais
modelos e resultados obtidos a partir da teoria dos leildes. Ainda que a teoria das
licitacbes seja, fundamentalmente, uma releitura da teoria tradicional dos leildes, com
a existéncia de uma equivaléncia entre os equilibrios obtidos a partir de cada uma das
perspectivas, usualmente o tratamento para licitagdes ndo costuma ser abordado de
maneira individualizada na literatura de referéncia. Ao oferecer os resultados para
licitacbes de forma direta e detalhada, tornando-os assim, acessiveis ao publico
interessado, a contribuicdo dessa primeira parte da dissertacdo possui, portanto, um
importante valor didatico. O segundo trabalho foi motivado por transformagdes em
curso no setor elétrico brasileiro, no qual se estabeleceu um quadro de grande
competicdo pela capacidade de transporte do Sistema Interligado Nacional (SIN),
caracterizando-a como um recurso escasso e tornando inadequado o critério de fila
atualmente utilizado para alocagdo das margens remanescentes. De forma a
acomodar a nova realidade do setor, em que a ado¢gdo de um mecanismo competitivo
para contratacdo da margem de escoamento se torna fundamental, desenvolveu-se
uma proposta para a concessao de acesso ao sistema de transmissdo baseada na
utilizacdo de leildes. Ainda que esse tipo de solucdo tenha sido abordado
conceitualmente em algumas sugestdes ou diagnosticos anteriores, este trabalho
inova ao apresentar, para além de uma proposicao inicial, uma solu¢ao completa e
devidamente fundamentada na teoria dos leildes. Como principal resultado, ao final
propde-se a implementacdo de um novo procedimento, denominado Leildo de
Margem de Escoamento, baseado em um formato aberto ascendente, com todos os
anos do horizonte de referéncia do Plano de Ampliagées e Reforgos (PAR) sendo
disponibilizados sequencialmente e com os participantes podendo concorrer em

qualquer barramento preferencial de sua escolha.

Palavras-Chave: Teoria dos Leildes, Licitacbes, Desenho de Mecanismos, Setor
Elétrico Brasileiro, Sistema Interligado Nacional, Leildo de Margem de Escoamento.

Cadigos JEL: D44, K32, L49, N76
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1. INTRODUGAO

O desenvolvimento deste trabalho foi inicialmente motivado por Bugarin e
Portugal (2022), que abordam a teoria dos leildes sob uma o6tica de licitagbes para
analisar alteragdes estabelecidas pela Lei n°® 14.133, de 1° de Abril de 2021 (a
chamada Lei de Licitagdes e Contratos Administrativos).

Ainda que a teoria das licitagbes seja, fundamentalmente, uma releitura da
teoria tradicional dos leildes, com a existéncia de uma equivaléncia entre os equilibrios
obtidos a partir de cada uma das perspectivas, usualmente o tratamento para
licitacbes ndo costuma ser abordado de maneira individualizada na literatura de
referéncia.

Por esse motivo, apesar da disponibilidade das referéncias usuais para leildes,
ou mesmo trabalhos que se dedicam a traduzir os resultados entre as duas teorias
como, por exemplo, De Castro e De Frutos (2010), a derivagdo e exposi¢dao dos
resultados para licitacbes de forma explicita e detalhada, ao torna-los diretamente
acessiveis ao publico interessado, possui um importante valor didatico.

Desta maneira, em uma tentativa de ampliar o desenvolvimento tedrico
realizado em Bugarin e Portugal (2022), esse trabalho apresenta, sob a 6tica de
licitagbes, os principais modelos e resultados obtidos a partir da teoria dos leildes,
incluindo aqueles referentes a licitacdes de multiplas unidades. A maior parte do
desenvolvimento apresentado se baseia em Krishna (2010), com outras fontes,
consultadas para itens especificos, sendo citadas ao longo do texto."

Além desta introdugdo, o trabalho esta organizado como descrito a seguir. O
Capitulo 2 apresenta uma breve revisdo da teoria dos leildes, destacando seus
principais formatos, modelos, equivaléncias e resultados. O Capitulo 3 aborda o
modelo basico para licitagdes de uma unica unidade. O Capitulo 4 expande o modelo
de uma unica unidade para os casos de multiplas unidades. E, finalmente, o Capitulo

5 apresenta as conclusdes finais do trabalho.

1 O desenvolvimento apresentado utiliza diversos conceitos de teoria dos jogos. Um maior
detalhamento sobre esses topicos pode ser encontrado em Gibbons (1992) e Myerson (1991), sendo
estas as principais referéncias para o tema adotadas por este trabalho.
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2. LEILOES

Leildes sdo mecanismos para a alocagédo de bens, baseados em competicao,
e definidos a partir de critérios e regras previamente especificados, cujo conhecimento
prévio deve ser comum a todos os participantes. Normalmente sdo utilizados na venda
de mercadorias ou servigos, principalmente em cenarios em que estes sao pouco
transacionados (ou nao possuem um mercado em pleno funcionamento) ou em
ambientes caracterizados por assimetrias de informac&o, nos quais se observa um
certo grau de desconhecimento em relagdo a demanda, com os vendedores
possuindo incertezas quanto aos valores atribuidos aos bens pelos agentes
interessados.

Ainda que essa definicdo, de inicio, se mostre bastante ampla, conforme
destacado em Krishna (2010), podemos de antem&o estabelecer mais alguns

atributos caracteristicos desses mecanismos:

* Revelam informacdes dos potenciais participantes, usualmente na forma
de lances, e determinam as alocagdes resultantes com base apenas
nessas informagdes;

« Sao mecanismos universais, no sentido de que podem ser utilizados
para vender (ou comprar) qualquer tipo de bem;

« Sao mecanismos anbnimos, nos quais a identidade dos participantes
nao possui qualquer papel na determinag&o dos resultados e valores a
serem pagos.

Conforme Shubik (1983) apud Klemperer (1999), leildes sao adotados desde a
antiguidade, com seu uso remontado aos idos do Império Romano e da Babilonia?. A
venda do proprio Império Romano pela Guarda Pretoriana, no ano de 193 d.C.,
através de um leildo ascendente envolvendo Marcus Didius Severus Julianus e Titus
Flavius Claudius Sulpicianus, com o primeiro se sagrando vencedor, consiste,
provavelmente, no exemplo mais famoso dessa utilizagdo em tempos antigos.3

No entanto, a abordagem do tema sob o ponto de vista da teoria econémica e,
mais precisamente, a analise destes mecanismos a partir da teoria dos jogos (como

Jogos de Informacgao Incompleta), tem origem em Vickrey (1961).

2 Krishna (2010) aponta relato de Herédoto mencionando o uso de leildes nos idos de 500 a.C..
3 Ver Klemperer (1999), McMillan (2004) e Krishna (2010). Segundo Gibbon (1946) apud McMillan
(2004), ap6s o assassinato do imperador Publius Helvius Pertinax, a Guarda Pretoriana teria
proclamado que “o mundo romano deveria ser vendido pelo maior lance em um leildo publico”.
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Desde entao a literatura relacionada ao topico cresceu de forma significativa,
assim como o numero de aplicagcdes para o qual esse tipo de mecanismo passou a
ser utilizado, com destaque para o uso na concessao de faixas do espectro
eletromagnético para telecomunicagdes*, na venda de titulos do tesouro®, em
processos de privatizagbes® e concessdes’ em geral, nos sites de leildes digitais
(eBay, Mercado Livre, etc.), em compras governamentais (sob a forma de licitagdes)®
e, por fim, na liberalizacdo de diversos setores de infraestrutura, com destaque para
o setor de energia®, abordado na segunda parte deste trabalho.

Em sua aplicagdo mais usual, tem-se uma situagdo em que um agente
(leiloeiro) deseja vender, por meio de lances competitivos, um determinado bem para
os agentes (participantes) que, porventura, estejam interessados. Nesta situagéo, os
quatro formatos tradicionais de leildes sd0'°:

i. Leilao Selado de Primeiro Preco
Neste formato, sem observar o lance dos demais competidores, cada
participante faz um lance secreto (e.g. entrega um envelope selado)
informando o maior valor que esta disposto a pagar pelo bem. O vencedor é
aquele que fizer o maior lance e o pagamento a ser realizado corresponde

ao valor do seu proprio lance.

ii. Leildo Selado de Segundo Preco
Adota sistematica idéntica ao Leildo Selado de Primeiro Preco, entretanto, o
pagamento a ser realizado pelo vencedor corresponde ao valor do segundo

maior lance.

iii. Leildao Inglés (ou Leildo Aberto Ascendente)
No Leildo Inglés, ou Leildo Aberto Ascendente, o leiloeiro inicia o certame
estabelecendo um prego suficientemente baixo e entdo vai aumentando o
valor gradualmente, até que reste apenas um participante. Esse ultimo

participante sera o vencedor do certame e realizard pagamento equivalente

4 Ver McMillan (1995), McAfee e McMillan (1996), Binmore e Klemperer (2002) e Klemperer (2002b).

5 Ver Bikhchandani e Huang (1993) e Klemperer (1999).

6 Ver Maskin (1992).

7 Ver Bugarin e Ribeiro (2021).

8 Ver Bugarin e Portugal (2022).

9 Ver Maurer e Barroso (2011) e Cramton (2017).

10 Para todos os formatos descritos deve-se considerar as devidas randomizagdes no caso de empates.
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ao preco final anunciado pelo leiloeiro (ou seja, o valor que levou a

desisténcia do penultimo participante).

iv. Leildo Holandés (ou Leilao Aberto Descendente)
Formato similar ao Leildo Inglés, mas com uma sistematica invertida, na qual
o leiloeiro inicia o certame estabelecendo um preco suficientemente alto (de
forma que ninguém tenha interesse em adquirir o bem a tal valor). Na
sequéncia, o leiloeiro vai reduzindo o prego gradualmente, até que um
primeiro participante manifeste sua intengao de realizar a transacgéo, sendo
este o vencedor do certame, que efetuara pagamento equivalente ao preco

corrente.

Os dois primeiros formatos acima descritos, dada a caracteristica dos
participantes n&o observarem o0 comportamento de seus concorrentes, sao
denominados “fechados”, enquanto os dois ultimos, pelo motivo oposto, sao
denominados “abertos”.

Cabe também destacar que existe uma equivaléncia estratégica'’ entre os
formatos apresentados, conforme indicado na Figura 1, com o Leildo Selado de
Primeiro Prego sendo fortemente equivalente ao Leildo Holandés e o Leildo Selado
de Segundo Prego sendo fracamente equivalente ao Leildo Inglés (o termo
“fracamente” deve-se aos dois formatos ndo serem estrategicamente equivalentes no
sentido mais geral, valendo a equivaléncia apenas em algumas situag¢des particulares,

mais especificamente, em situagdes de valores privados).

Figura 1 — Equivaléncia entre os formatos abertos e selados dos Leildes Tradicionais

Formatos Abertos Formatos Selados

Forfe

Holandés ou Descendente =

L J

Primeiro Preco

Fraca

Inglés ou Ascendente Segundo Preco

F Y

L J

Fonte: Adaptado de Krishna (2010)

1 Conforme Luce e Raiffa (1957), a ideia de equivaléncia estratégica entre dois jogos consiste na
caracteristica de ambos proporcionarem as mesmas consideragdes estratégicas por parte dos
jogadores envolvidos e, consequentemente, os mesmos resultados. Ou seja, no caso dos leildes
indicados, para cada estratégia em um dos formatos, existirda uma estratégia analoga no formato
estrategicamente equivalente.
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Como modelo basico de referéncia, a teoria dos leildes adota uma estrutura
baseada em valores privados, independentes e simétricos'?, na qual um leiloeiro
neutro ao risco deseja vender, para participantes também neutros ao risco e sem
restricdes orcamentarias, uma unica unidade de um bem indivisivel.

Sob tal perspectiva, sdo obtidos aqueles que podem ser considerados como os
resultados fundamentais da teoria dos leildes: o Principio da Equivaléncia de
Receitas'® e o fornecimento de alocagdes eficientes’.

O primeiro estabelece que, considerando as hipbteses adotadas para o modelo
de referéncia, os quatro formatos tradicionais de leildes fornecem a mesma receita
esperada para o leiloeiro. Ja o segundo nos indica que, também sob as premissas do
modelo de referéncia, todos os formatos tradicionais de leildes s&o eficientes. '

Por fim, partindo do modelo basico, a flexibilizacdo das premissas iniciais
permite incluir varias friccdes que podem ser relevantes em casos especificos, dentre
as quais destacamos as seguintes: aversdo ao risco, restricbes de orgamento,
assimetria entre participantes, valores interdependentes e multiplas unidades. Nestes
casos, os resultados fundamentais acima explicitados ndo necessariamente
continuam validos, portanto, deve-se ter cuidado com extrapolacbes imediatas
fundamentadas nos resultados no modelo de referéncia (as particularidades de cada

aplicagao devem sempre ser analisadas caso a caso).

12 Maior detalhamento sobre as premissas desse modelo sera apresentado na Secao 3.2, portanto, nos
furtamos de maiores caracterizagées neste momento.

3 Ver Riley e Samuelson (1981).

4 No sentido de que o bem sera destinado ao participante que lhe atribui maior valor.

15 Estes resultados fundamentais ndo se restringem apenas os quatro formatos tradicionais e, sob
certas condi¢des, podem ser estendidos a formatos mais incomuns, como os all-pay auctions, em que
o vencedor é determinado pelo maior lance, mas todos os competidores pagam os lances que
realizaram.
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3. LICITAGOES

Licitagbes (ou Leildes Reversos) sdo processos de aquisigao via lances
competitivos em que temos, de um lado, um agente (leiloeiro ou comprador) que
deseja adquirir um determinado bem (ou bens) pelo menor prego possivel e, de outro,
ofertantes (participantes) que competem pelo fornecimento deste bem (ou bens).

Dada a descricdo acima, fica clara a semelhanca entre as licitagdes e os leildes,
sendo que a teoria das licitagdes pode ser interpretada, essencialmente, como uma
releitura invertida da teoria tradicional dos leildes, guardando importante equivaléncia
estratégica com esta ultima.

Desta forma, é possivel utilizar o arcabouco desenvolvido na teoria dos leildes
para derivar, de forma explicita e detalhada, os principais formatos, modelos e
resultados para a teoria das licitagdes, algo que, como mencionado anteriormente,

nao costuma ser apresentado na literatura de referéncia da area.

3.1 FORMATOS TRADICIONAIS

Considerando a equivaléncia estratégica entre as duas teorias, cada um dos
formatos tradicionais de leildo previamente apresentados possui um formato

equivalente para licitagbes, conforme detalhado na sequéncia.'®

i. Licitacdo Selada de Menor Preco
Neste formato, sem observar o lance dos demais competidores, cada
participante faz um lance secreto informando o menor valor que esta
disposto a receber pelo fornecimento do bem. O vencedor é aquele que fizer
o menor lance (ofertar o bem pelo menor prego) e o pagamento a ser
recebido corresponde ao valor do seu proprio lance. Ou seja, trata-se da

licitagdo equivalente ao Leildo Selado de Primeiro Prego.

ii. Licitagdo Selada de Segundo Menor Preco
Adota sistematica idéntica a Licitacdo Selada de Menor Preco, entretanto, o
pagamento a ser recebido pelo vencedor corresponde ao valor do segundo
menor lance. Trata-se, portanto, do modelo de licitacdo associado ao Leilao

Selado de Segundo Preco.

16 Assim como mencionado anteriormente para os formatos de leildes, para todos estes formatos de
licitagGes deve-se considerar as devidas randomizagdes no caso de empates.
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iii. Licitacdo Aberta Descendente (ou Licitagdo Inglesa)

Na Licitacdo Aberta Descendente, o leiloeiro inicia o certame estabelecendo
um preco suficientemente elevado, de forma que todos os participantes
tenham interesse em fornecer o bem a esse preco. O leiloeiro vai entdo
reduzindo o valor gradualmente, sendo que a cada redugao os participantes
que continuam tendo interesse no fornecimento sinalizam essa intencéo
(conforme os pregos reduzem, naturalmente, o numero de participantes
disposto a fornecer o bem diminui). A licitagdo segue dessa maneira até que
reste apenas um participante, sendo este o vencedor do processo, que
recebera como pagamento o ultimo prego anunciado pelo leiloeiro (ou seja,
o valor que levou a desisténcia do penultimo participante). Trata-se da
licitagdo equivalente ao Leildo Inglés (ou Leildo Aberto Ascendente).

iv.  Licitacdo Aberta Ascendente (ou Licitagdo Holandesa)

Formato similar a Licitacdo Aberta Descendente, mas com uma sistematica
invertida, na qual o leiloeiro inicia o certame estabelecendo um precgo
suficientemente baixo, de forma que nenhum participante tenha interesse
em fornecer o bem a esse prego. Na sequéncia, o leiloeiro vai entédo
aumentando o preg¢o gradualmente, até que algum participante manifeste o
interesse em fornecer o bem ao preco corrente, sendo este o vencedor do
certame, que recebera como pagamento o ultimo valor anunciado pelo
leiloeiro. Trata-se, portanto, do modelo de licitagdo associado ao Leildo
Holandés (ou Leildo Aberto Descendente).

3.2 MODELO BASICO

Como modelo basico de referéncia adotaremos uma constru¢gao baseada em
valores privados, independentes e simétricos, em que um comprador neutro ao risco
(leiloeiro) e sem restricbes de orgcamento deseja comprar um bem indivisivel de N
possiveis vendedores neutros ao risco (participantes).

Cada participante i possui um custo x; para fornecer o bem, sendo esse custo
modelado pela variavel aleatéria X; distribuida no intervalo [w;, ®;] € R, com fungao
distribuicdo de probabilidade F; e fungao densidade de probabilidade f;.

Podemos interpretar a distribuicdo F; como a descrigdo dos possiveis custos do
participante i de uma perspectiva ex-ante (ou seja, antes dele conhecer ao certo suas

especificidades).
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As premissa fundamentais do modelo basico de referéncia sao as seguintes:

i. Valores Independentes
Cada participante possui sua proépria distribuicdo F; e cada uma destas
distribuicbes é estatisticamente independente das demais.

ii. Valores Privados
O conhecimento dos valores (custos) dos outros participantes nao afeta
um participante em particular (ou seja, a informacao privada de cada
participante é suficiente na determinagéo de seu custo).

iii. Valores Simétricos

Todos os participantes sdo ex-ante idénticos, o que se traduz em supor:

w; =w Vi
F,=F Vi

As premissas de independéncia e simetria fazem com que cada realizacio de
x; seja uma retirada independente da mesma distribui¢ao F.

Adicionalmente, consideramos ainda que a funcado densidade de probabilidade,
assim como o numero de participantes N, sdo de conhecimento comum de todos os
envolvidos, e que cada participante desconhece a realizacdo de custos dos demais
competidores.

Por fim, postula-se que F admite funcdo densidade de probabilidade continua

f com suporte pleno (f(x) > 0, Vx € Q).

3.3 LICITACAO SELADA DE SEGUNDO MENOR PREGCO

A Licitacdo Selada de Segundo Menor Prec¢o pode ser descrita através de um

jogo estatico com informagao incompleta (ou jogo estatico Bayesiano'”) definido por:

J =W, (TDien, 0, (A ien, (Wi ien)
em que:
N: Numero de jogadores;
T; = [w, @ ] = X;: Conjunto de tipos possiveis do jogador i, ou seja, conjunto de
possiveis custos de i para fornecer o bem,;
p(x) = plxy, -, xy) = f1(x) X .. X fy(xey) = f(xq) X ... X f(xy): Densidade de
probabilidade conjunta dos tipos dos jogadores (em que a segunda e terceira

7 Ver Gibbons (1992).
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igualdade sao consequéncias, respectivamente, das hipdteses de independéncia e
simetria);
A; = [w, @] = B;: Conjunto de possiveis agdes (lances) do jogador i;

u; = I1;: Payoff ex-post do jogador i.

3.3.1 Equilibrio

Seja B = (by,++, by) um perfil de lances realizados pelos participantes. Entao,
tratando-se de uma licitagdo de segundo menor prego, o payoff ex-post do participante

i, que possui custo x;, sera dado por:

(O se b; > minb;
J#F1
min b; — x; se b; < minb;
J#Fl J#Fl
Hi S .
min b; — x;
Jj#i

b; = minb;
(kI by = minb;} S€ o= TR
]
em que a ultima expressao corresponde a randomizacado adotada para os casos de
empates.
Um perfil de estratégias desse jogo corresponde a um vetor de fungdes, A =

(A, -+, Ay), com A;: X; > B; paracada i = 1,-,N.

Proposi¢ao 3.1: Fazer um lance igual ao seu proprio custo é uma estratégia
fracamente dominante’® para todos os participantes na Licitacdo Selada de Segundo
Menor Prego. Ou seja, 2 (x;) = x;, Vx; € X;, é uma estratégia fracamente dominante

para cada participantei = 1,---,N."9

Demonstracao:

Suponha que o participante i possui custo x; e seja q = r?:glbj. Neste caso, se
escolher o lance b; = x; o participante i:

e vence se x; < q e obtém payoffIl; = q — x;;
e perde se x; > q e obtém payoffII; = 0;

e tem utilidade ex-postigual a zero se x; = q.

8 \VVer Myerson (1991) e Gibbons (1992).
9 Neste caso, como usualmente adotado na literatura de referéncia, o sobrescrito 11 na fungéo A (x;)
indica tratar-se de uma estratégia para um formato de segundo prego.
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I. Caso i escolhesse um lance z; > x;:
i. Sex; <z <q,entdo nada mudaria em seu payoff,
i. Segq <x; <z, novamente ndo haveria alteracdo em seu payoff.
iii. Sex; <q <z, entdo seu payoff reduziria de Il; = q — x; > 0 para I1; =
0;
iv. Se x;<q =z, entdo seu payoff reduziria de II, = q—x; para II; =

q—Xi
{k| b= mjl'nbj} ’

Logo, o participante i ndo pode melhorar seu payoff aumentando seu lance

(aumentar o lance pode apenas piorar seu payoff ou manté-lo inalterado).

Il. Caso i escolhesse um lance z; < x;:
i. Sez <x; <q,entdo nada mudaria em seu payoff,
i. Segq <z <x;, novamente ndo haveria alteragcdo em seu payoff.
iii. Se z; <q < x;, entdo seu payoff reduziria de II; = 0 para II; = q — x; <
0;

iv. Se z;=¢q< x;, entdo seu payoff reduziria de II; =0 para II;

q—Xi .
— < 0
{k| b= min bj}

Logo, o participante i ndo pode melhorar seu payoff reduzindo seu lance

(reduzir o lance pode apenas piorar seu payoff ou manté-lo inalterado).

~ O participante i ndo pode melhorar seu payoff ex-post desviando da estratégia de
jogar “sinceramente” (fazer um lance equivalente ao seu custo real), ou seja, Vx; € X;,

M (x;) = x; consiste em uma estratégia fracamente dominante. H

Corolario 3.1: O perfil de estratégias AT = (A, -, A1), em que ¥ (x;) = x;, Vi e Vx; €
X;, consiste em um Equilibrio de Nash Bayesiano (ENB)?° em estratégias fracamente

dominantes da Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego.

Portanto, na Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego, fazer um lance
correspondente ao seu proprio custo é uma estratégia 6tima do ponto de vista da
maximizacdo de payoff independentemente dos lances submetidos pelos demais

competidores.

20 Ver Myerson (1991) e Gibbons (1992).
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Mais ainda, dado que trata-se de um resultado obtido via analise ex-post, o
equilibrio independe das distribuicbes F; e, portanto, independe das hipoteses de
Valores Independentes e Valores Simétricos (a unica premissa que continua relevante
é a de Valores Privados).

Desta forma, esse formato de licitacdo fornece um equilibrio bastante robusto
e de grande simplicidade estratégica. E, como no equilibrio encontrado o participante
de menor custo vence a licitagao (ou seja, o bem sera provido por quem incorre em

menor custo para fazé-lo), trata-se também de um mecanismo eficiente.

3.3.2 Pagamento Esperado do Leiloeiro

De forma a determinar o pagamento esperado do leiloeiro, iniciamos
identificando a receita esperada de um participante qualquer no Equilibrio de Nash
Bayesiano descrito na Proposi¢ao 3.1 para o formato de licitagdo em analise.

Sem perda de generalidade, fixei = 1.

Seja M, = Ml(""l) a variavel aleatoria que corresponde ao calculo do menor
valor dentre as realizagdes dos demais participantes, ou seja, M; é a estatistica de

menor ordem das N — 1 variaveis aleatorias X, -+, Xy:
My (x, -+, xy) = min x;
j*1
Seja 6™V a fungado de distribuicdo de probabilidades da variavel aleatéria M;,
com funcdo densidade de probabilidade g = g™~1. Entdo, temos que:
GV (x,) = prob [minxj < xl]
j*1
G V(x,) = prob [x, < x;] V-V prob [xy < x;]
GMV(x,) = 1 — (prob [x, > x,] A - A prob [xy > x1])
G™V(x,) = 1 — (prob[x, > x;] X - X prob [xy > x1])
GV (x) = 1 = [(1 = F(x)) X = x (1 = F(xp))]

Portanto:

G V() =1—[1—F(x)V?
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Sendo assim, a receita esperada interim (quando ja conhece seu custo) do
participante i = 1, m!/(x,), tratando-se de uma licitagdo de segundo menor prego,

sera:

m!!(x,) = prob [x, ser menor custo] X E[segundo menor custo | x; é menor custo |

m'1Ge) = prob [minx > x| X EIM G, 20) | MyGos, ) = 3]
mi1Ge) = (1 = prob [minx < x) x BIM, G, 20) | MGy 2y) = 1]
Como:
GV (x,) = prob [znilrllx] < xl]
Obtemos:

m(e) = (1 = 6™ D(x))) X E[M; (g, e+, 2) | My (g, -+, 2) = 1]

Temos entdo que receita esperada ex-ante (antes de saber seu custo e,
portanto, considerando todos os custos possiveis) de um determinado participante

sera:

Efm ()] = j "m0 f (x) dx

w

Em posse dessa expressao podemos determinar o pagamento esperado do
leiloeiro, E[P''], uma vez que este consiste, simplesmente, na soma das receitas

esperadas ex-ante de todos os participantes individuais. Logo:
E[P]= N x E[m'"(x)] =N x f m!(x)f(x) dx
w

Dado que:

1
X
1 = GO D(x,)

w
E[M, (a0, x) | My (g oo, 2) = 31] = j Y 9 dy
X1

Temos:

(1 — 6™V (x) x ! X fwyg(y) dy)f(x) dx
1 - ¢ D(x) ),

7}

Efm (x)] = f

@

Efm(x)] = f (f yg(y)dy>f(x)dx
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E, portanto:
E[P"]= N Xf (f yg(y)dy>f(x) dx

Desta forma, o pagamento esperado do leiloeiro no Equilibrio de Nash
Bayesiano determinado para a Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego sera dado

pela expressdo acima indicada para E[P"].

3.4 LICITACAO ABERTA DESCENDENTE

No caso de valores privados, verifica-se de forma imediata que os jogos que
descrevem a Licitacdo Selada de Segundo Menor Prego e a Licitagdo Aberta
Descendente sdo estrategicamente equivalentes e, portanto, levam ao mesmo
Equilibrio de Nash simétrico em estratégias (ex-post) fracamente dominantes.

Sendo assim, os resultados indicados na Proposi¢cao 3.1 e respectivo
Corolario 3.1, assim como os resultados encontrados para o pagamento esperado do
leiloeiro, sdo também validos para a Licitagdo Aberta Descendente. Neste caso,
abandonar o certame quando o prego se iguala ao custo € a unica estratégia
fracamente dominante para todos os participantes, com o participante de menor custo
vencendo a licitagao e recebendo o equivalente ao custo do competidor de segundo

menor valor.

3.5 LICITACAO SELADA DE MENOR PREGO

A Licitacdo Selada de Menor Prego também pode ser descrita por um jogo

estatico com informagéo incompleta (um jogo estatico Bayesiano) dado por:

J =W, (T ien, p, (A ien, (Wi ien)
em que:

N: Numero de jogadores;

T; = [w, @ ] = X;: Conjunto de tipos possiveis do jogador i, ou seja, conjunto de
possiveis custos de i para fornecer o bem,;

p(x) = p(xy, -+, xy) = fi(x) X .. X fy(xy) = f(xy) X ...X f(xy): Densidade de
probabilidade conjunta dos tipos dos jogadores (em que a segunda e terceira
igualdade sdo consequéncias, respectivamente, das hipéteses de independéncia e
simetria);

A; = [w, @] = B;: Conjunto de possiveis agdes (lances) do jogador i;

u; = I1;: Payoff ex-post do jogador i.
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3.5.1 Equilibrio

Seja B = (by,++, by) um perfil de lances realizados pelos participantes. Entao,
tratando-se de uma licitagdo de menor prego, o payoff ex-post do participante i, que

possui custo x;, sera dado por:

(O se b; > minb;
JES
b; — x; se b; < min b;
H. = J#l
l
bi Xi b in b
; = minb;
{k| by = minb;} S¢ i jEi
J

em que a ultima expressao corresponde a randomizacédo adotada para os casos de
empates.
Um perfil de estratégias desse jogo corresponde a um vetor de fungdes, A =

(A, -+, Ay), com A;: X; > B; paracada i = 1,-,N.

Proposigao 3.2: O perfil de estratégias ! = (AL,---,2%) definido por:

1 w
I — 71 _ _ (n—-1) (n-1)
2iC) = 20 = T gm0 X f Y90 dy = E[MM™ x < M)

em que M"Y = M" V(x_) = minx;, é um Equilibrio de Nash Bayesiano (ENB)
JEX!

simétrico, diferenciavel e estritamente crescente da Licitagdo Selada de Menor
Prego.?

Demonstracio:

Suponha que o participante i possui custo x; para fornecer o bem, que todos os
demais competidores fagam lances de acordo com A! = 1 e que i escolhe b; = b como
seu lance.

Seja z = A71(b) (como A! é estritamente crescente, trata-se de uma fungdo que possui
inversa). Entdo b = A(z) seria o lance realizado por um dos participantes caso ele
tivesse custo z. Neste caso, i vencera apenas se todos os demais competidores
tiverem custos maiores que z (dado que 4 € crescente no custo).

Seu payoff esperado entao sera:

I1(b; x;) = prob[z ser menor custo] X (b — x;) = prob [min Xj = z] X (b —x;)
JER

21 Neste caso, como usualmente adotado na literatura de referéncia, o sobrescrito I na fungdo A!(x;)
indica tratar-se de uma estratégia para um formato de primeiro preco.
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I(b; x;) = <1 — prob [mian < Z]) X (A(z2) — x;)
J#EI
Como:
GV (x,) = prob [minxj < xi]
j#i
Obtemos:
1(b;x) = (1= 6"V(2)) x (A2) —x) = (1 - 6" V() 2(2) - (1- 6"V (2)) x,

Substituindo A(z) pela expresséao indicada na proposi¢ao:

(b;x;) = (1 — G("‘l)(z)) : 1

PRIt ij 9(y) dy — (1 - G(n_l)(Z)) Xi

11(b; x;) = J“T’y gy)dy — (1 - G(n_l)(z)) Xi

z

Resolvendo o primeiro termo da expressao usando integragéo por partes:
)
N(b;x) = (@6"D(@) - 2677 (2) - f "Dy dy - (1= 6" V@) x
zZ
Como ¢ V(@) = 1:

w
Ib;x) = &— 267 V(2) —x; + x,67V(2) —f G™V(y) dy

zZ

E, portanto:

Ob;x) =& —x; + 6™ V() x [x; — z] — wa("‘l)(y) dy = I(A(2), x;)

z

Logo, tomando a diferenga entre os payoffs que seriam obtidos com os lances A(x;) e
A(z) obtemos:
Al = H(A(x); x;) — T(A(2); x;)

w
All = @ — x; + GV (x;) x [x; — x;] —f G V) dy —@+x — 6V (2) X [x; — z]

Xi

N
+ f ¢V (y) dy
Z

) V4
All = 6™V (2) X [z — x;] —f ¢ D (y) dy—f ¢V (y) dy
. )

Xi

AT = GV (2) x [7 — x,] — f cmD(y) dy

Xi

Z V4
All = f GV (2) dy—f GV (y) dy

Xi Xi
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All = fz[c(n—l)(z) — 6™ Y(y)]dy = 0

xi
~ Se todos os demais competidores seguem a estratégia A, um participante i, com
custo x;, ndo pode melhorar seu payoff desviando da estratégia de também jogar de
acordo com A, ou seja, de escolher como lance b = A(x;). Logo, tem-se que a

estratégia 1 constitui um equilibrio simétrico da Licitagdo Selada de Menor Preco. W

A Proposigao 3.2 nos diz que, se todos os competidores jogam de acordo com
A, entdo é 6timo para um participante de custo x; fazer um lance b = A(x;). No
entanto, precisamos mostrar também que, em um Equilibrio de Nash Bayesiano
simétrico, diferenciavel e estritamente crescente da Licitacdo Selada de Menor Preco,
as estratégias dos participantes necessariamente seguem o formato apresentado na

proposi¢ao anterior.

Proposicao 3.3: Caso exista um equilibrio simétrico, diferenciavel e estritamente
crescente na Licitagdo Selada de Menor Prego, o perfil de estratégias A! = (A4, ---, %)

deste equilibrio tera a sequinte forma:

1 w
1 _ 7l _ _ (n—-1) (n-1)
%) =20 = Ty fxi y 9) dy = E[MI™V | x, < M)
em que Ml(n_l) = Ml(n_l)(x_,-) = T;nfll X;.

Demonstracio:

Fixe o participante i.

Suponha um equilibrio simétrico, diferenciavel e estritamente crescente, que
denominaremos por 4, com todos os demais competidores jogando segundo esse
equilibrio, e também que o participante i, que possui custo x;, faz o lance b.

Neste caso, i vencera a licitacdo apenas de b < A(xj) para todo j # i, ou seja, b <
751:51 A(xj).

Como A é estritamente crescente nos custos, i vencera a licitacdo se, e somente se,
b < A(min ) = 2 (M{”‘l)(x_,-)), ou ainda, se MV (x_) > 171(b).

Sendo assim, a probabilidade de vitdria do participante i com o lance b é:

prob[Ml(n_l)(x_i) > A‘l(b)] =1 —prob [Ml(n_l)(x_,-) < A‘l(b)] =1- 6D (b))
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Logo, sua utilidade esperada interim sera:

UE(b;x;) = [1— G VY (A71(b))] x (b — x;)
Supondo que essa fungéo seja estritamente céncava, a maximizagao desta utilidade
esperada nos fornece como Condi¢c&o de Primeira Ordem (CPO):

d(21(b))

o x (b—x) + [1-6"P(7®)] x (1) =

—g(27 (1)) x

Como em um equilibrio simétrico teremos b = A(x;), ou ainda, x; = 17*(b), obtemos,

a partir da expressao acima, o seguinte:

—g(0a) X o =X (A0a) —x) + 1 - GV (x) =0

(1)

1- 6™V (x;) = g(x;) X 77— X (A(x;) — x;)

/1(1)

[1-6T D ()] x V() = g(x)Ax) — g(x)x;

gx)x; = g(e)A(x) — [1 = 6@ V(x| x A (xy)
Ou, de forma equivalente:

9oe)x; = - dd (1-6"V0)) (x|

Integrando os dois lados da expressao (no intervalo de x; a ):

féyg(y) dy = —Fd [(1-6"2()) 207

i

-[(1- 6" @) xa@ - (1-6"@) xaaw] = | "yoway

i

Como ¢ V(@) = 1:

(1 — GV (xi)) X A(x;) = jay g(y) dy

E, portanto:

1
M) = gy f y 9 dy = E[MI ™ | x; < M"Y

Logo, em qualquer Equilibrio de Nash Bayesiano simétrico, diferenciavel e

estritamente crescente da Licitacdo Selada de Menor Preco, em que as distribuicoes
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dos custos dos competidores séo tais que a fungao objetivo de um participante obtida

a partir de sua utilidade esperada interim é estritamente concava, as estratégias dos

participantes terdo o formato A(x;) = E[Ml("_l) | x; < Ml("_l)]. |

Assim como ocorre para os formatos anteriores, os resultados obtidos
descrevem um equilibrio em que o participante de menor custo vence a licitagao, ou
seja, trata-se de um mecanismo eficiente.

No entanto, ao contrario do que foi verificado para a Licitacdo Selada de
Segundo Menor Precgo e para a Licitagdo Aberta Ascendente, neste caso a estratégia
o6tima depende dos lances dos demais competidores e, em equilibrio, nenhum
participante ira fazer um lance igual ao proprio custo, pois essa estratégia lhe
garantiria um payoff nulo em qualquer cenario. Na Licitagdo Selada de Menor Preco
os participantes se deparam com o seguinte trade-off: um aumento no valor do lance
ampliara os ganhos em caso de vitéria, no entanto, esse mesmo aumento, em
contrapartida, reduzira a probabilidade de vitoria.

Partindo da forma anteriormente determinada para o lance em equilibrio,
podemos derivar uma expressao alternativa para A(x;), que ajuda a ilustrar melhor o
comportamento estratégico atribuido a esse formato de licitagdo (em virtude do trade-

off anteriormente mencionado):

1
X
=G0 (xy)

Alx) = 1 f yg()dy

A) x (1= 67V (x)) = jwy g(y) dy

Xi

Resolvendo o segundo termo usando integragao por partes:

160 % (1= 6070) =@ - x, 6D ~ [ 60D dy

Xi

Logo:

2a) x (1= 6D (@) =3 —x;+x (1= 6" D(x)) - f ’ G (y) dy

Xi

Aa) x (1-6" V() = x (1= 6D () + f ’ (1-6"Dm)) dy
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E, portanto:

o —_ ((n-1)
A(xl-)=xi+j (1-6"Dm)

d .
% (1 - G(n—l)(xl.)) y > X

A Ultima expressdo indicada acima mostra que, para todo x;, A(x;) > x;,
evidenciando a existéncia do comportamento estratégico mencionado.

Desta maneira, a solugao encontrada carece de simplicidade em comparacao
com os formatos anteriores, uma vez que a determinacédo do lance 6timo nao é tao
elementar e depende das distribuicdes de probabilidade dos demais competidores,
assim como depende também de todas as hipdéteses do modelo. Tem-se, portanto,
um formato mais complexo do ponto de vista informacional, exigindo maior
sofisticagao dos participantes na determinagao de sua estratégia.

Na sequéncia apresentamos um exemplo visando ilustrar melhor os resultados

obtido para a Licitacdo Selada de Menor Preco.

Exemplo 3.1: Considere uma Licitacdo Selada de Menor Prego com N participantes,
em um modelo de valores privados, independentes e simétricos, no qual os custos

estdo uniformemente distribuidos no intervalo [0,1].

Neste caso, dada a distribuicdo uniforme para os custos, temos:
f) =1
F(x)=x
Sendo assim:
V) =1-(1-F())" =1-(1—-x)N"?
Como:

1 1
X d

Ax) =
() =
Substituindo a expressdo acima obtida para G™ 1 (x) obtemos:

1 1
l(xi)=m X L)’g(}’)dy

Resolvendo a integral:

1
A(x;) = mTll)IH X (G(n_l)(l) — %GV (x) - j ¢V (y) d)’>

Xi
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Novamente utilizando a expressao obtida para G ™1 (x):

1 1
ACx) = A=z~ (1 —x(1-(1-x)" D - j 1-(1 -yt dy>

Xi

1 1
A(xl) (1 _ xl‘)N_l X (xl(l xl) + J;Ci (1 Y) dY)
Mais uma vez, resolvendo a integral:
1 _ (1 - xl-)N
Alx;) = (171)1\]_1 X (xl-(l —xl-)N 1 +T
1 —-x)
A0x) = x; + N l
E, por fim:
x(N—-1)+1
Ax) = —————

No caso de N = 2, portanto, teriamos A(x;) = ’“7“ Ou seja, o lance 6timo de um

participante corresponderia a média entre seu proprio custo e o maior custo possivel

(aquiigual a 1), i.e., ao valor esperado do segundo menor custo dado que o seu custo
é 0 menor (E[Ml(”_l) | x; < Ml(”‘l)]).
Verifica-se também que o aumento de N leva a uma diminuicdo no incremento do

lance, sendo que, no limite, obtemos:

” xi(N-1)+1 - 5 x;(N —1) Lo (1)_1_ (1 1>+l' (1)_
N N ~ v N vom \N) TSR TN TSR ) T

Ou seja, um aumento no numero de participantes leva a uma redugdo do
comportamento estratégico, o que por sua vez faz com que o lance 6timo se aproxime

do custo real de fornecimento. A

3.5.2 Pagamento Esperado do Leiloeiro

Novamente, para a determinar o pagamento esperado do leiloeiro, primeiro
identificamos a receita esperada de um participante qualquer no Equilibrio de Nash
Bayesiano descrito na Proposi¢ao 3.2 para este formato de licitagao.

Sem perda de generalidade, fixamos i = 1 e consideramos a estatistica de

ordem M; = M = M"Y (x_;) definida anteriormente, com distribuicdo G2,
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Neste caso, como i = 1, M P (x_) = M D (xy, -, xy) = minx; e G V(x)=1-
] #
[1—FCe)IV
A receita esperada interim do participante i = 1, m!(x,), tratando-se de uma
licitagcdo de menor preco, sera:

m!(x;) = prob [x; ser menor custo] x A(x;)

Substituindo A(x,):

= o g =« o )

ml(x) = (1 — prob [mirllxj < xl]) X E[Ml(n_l) |x, < Ml(n—l)]
] ¥
Como:
GV (x,) = prob [minxj < xi]
JER
Obtemos:
m!(xy) = (1 - G(n_l)(xﬂ) X E[My(xp, -+, xy) | My(x2,++, xn) = X4]

Que corresponde a mesma expressao obtida na Subsecéo 3.3.2 para m'(x,).
Portanto:

m! (x1) = m!! (x1)

Ou seja, apesar de os lances serem distintos na Licitacdo Selada de Menor
Preco e na Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego, a receita esperada interim de
cada participante de tipo x;, considerando as hipoteses do modelo basico de
referéncia, € exatamente a mesma nos dois formatos.

Logo, a receita esperada ex-ante de um determinado participante também sera

equivalente nos dois formatos, uma vez que:
Fim' @] = [ mGof@ de= [ miree) dx = Emi ]

Finalmente, também serdo equivalentes o pagamento esperado do leiloeiro em
ambos os formatos, E[P!] e E[P!], uma vez que, nos dois casos, este consiste,
simplesmente, na soma das receitas esperadas ex-ante de todos os participantes

individuais.
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Logo:

m!(x)f(x) dx = N X fwm”(x)f(x) dx

@

EWﬂszHW@ﬂszf

w

=NxEMW@N;EWW

Utilizando os resultados anteriormente determinados na Subsecédo 3.3.2, temos

que:
E[P"] =N><f <f y9() dy)f(x) dx

Desta forma, o pagamento esperado do leiloeiro no Equilibrio de Nash
Bayesiano determinado para a Licitagcdo Selada de Menor Preco sera dado pela

expressdo acima indicada para E[P'].

3.6 LICITACAO ABERTA ASCENDENTE

Verifica-se de forma imediata que os jogos que descrevem a Licitagao Selada
de Menor Prego e a Licitagdo Aberta Ascendente sdo estrategicamente equivalentes
e, portanto, levam ao mesmo Equilibrio de Nash Bayesiano. Essa equivaléncia é
valida inclusive no que diz respeito ao trade-off com o qual os participantes se
deparam, que no caso da Licitagdo Aberta Ascendente, ira envolver a decisao
referente ao quanto esperar para manifestar o interesse em fornecer o bem apds o
preco anunciado chegar ao seu custo (0 que equivale a decisdo de quanto aumentar
o lance acima do custo na Licitagao Selada de Menor Preco).

Desta forma, os resultados indicados na Proposi¢ao 3.2 e Proposicao 3.3,
assim como os resultados determinados para o pagamento esperado do leiloeiro, s&o
também validos para a Licitacao Aberta Ascendente e, neste caso, sinalizar o aceite
do preco quando este chegar a:

1
X
1— G D(xy)

j:)y g(y) dy

corresponde ao Equilibrio de Nash Bayesiano simétrico do formato.

3.7 COMPARAGAO ENTRE PAGAMENTOS ESPERADOS

A partir dos resultados estabelecidos para cada um dos formatos tradicionais,
seguimos com a comparagaéo entre os pagamentos esperados nas licitagcbes em

analise.
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Proposicao 3.4: No modelo de valores privados, independentes e simétricos, os
quatro formatos tradicionais de licitagbes geram o mesmo pagamento esperado para
o leiloeiro, sendo que esse pagamento corresponde ao valor esperado do segundo
menor custo dentre todos os patrticipantes:

E[P] = E[Mz(n)]
em M(n) _ M(n) _ . . = M(n)
que M, = M, (x) = r]r,lilinx] | x; = M7 (x) |

Demonstracao:

Em uma Licitacdo Selada de Menor Preco o vencedor recebe o valor do seu proprio
lance, logo, a receita esperada interim de um participante com custo x;, m/(x;), sera
dada por:

m!(x;) = prob [Vitéria]l x Lance Realizado
m!(x;) = prob [x; ser menor custo] x A(x;)
O que, como visto na Subsecdo 3.5.2, resulta em:
m!(x) = (1= 6" D)) x E[MIM V() | % < MT D (x|

Sendo essa expressao idéntica a obtida na Subsecao 3.3.2 para a receita esperada
interim de um participante de custo x;, m'’(x;), em uma Licitagdo Selada de Segundo
Menor Preco. Logo:

m!(x;) = m" (x;) = m(x;)
Dada a equivaléncia estratégica entre a Licitacdo Selada de Primeiro Prego e a
Licitacao Aberta Ascendente, assim como a equivaléncia entre a Licitagdo Selada de
Segundo Menor Preco e a Licitagdo Aberta Descendente, e uma vez que o pagamento
esperado do leiloeiro consiste na soma das receitas esperadas ex-ante de todos os
participantes, verifica-se que esse pagamento esperado sera 0 mesmo nos quatro
formatos tradicionais de licitagdes.
Como a receita esperada ex-ante de um determinado participante de custo x, nos
quatro formatos de licitacdes, sera:

E[m(x)] = f m@)f (x) dx

w

Com:

mx) = (1-60D00) x E[MM | x < "]
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Ou ainda:

m(x) = (1 - c;(n-l)(x)) X !

e | v ay=[ veoray

Obtemos:

E[m()] = j (f yg(y)dy>f(x)dx

Invertendo a ordem de integragao:

w y
E[m(x)] = f ( f 10 dx)yg(y) dy

E, consequentemente:
%)

E[m(x)] = f FO) y 9O dy

@

Sendo assim, o pagamento esperado do leiloeiro sera:

E[P] = N x E[m(x)] = N x j FO)y g(y) dy

w

E[P] = f YN g F() dy

Notamos que, sendo Mé")(x) a variavel aleatéria que corresponde ao calculo do
segundo menor valor dentre as N realizagdes de custo dos participantes (ou seja, M,

€ a estatistica de segunda menor ordem), sua fungdo densidade de probabilidade

equivale a?%:
957 ) =N x g{" "V x F(y)
em que g"™V = g. Mas entso:
@ (n)
E[P] = f y 97" () dy
w
E, portanto:

E[P] = E[Mz(n)]

22 \Ver Apéndice 14.1: Estatisticas de Segunda Menor Ordem.



41

Isso conclui a demonstragao de que o pagamento esperado € o0 mesmo nos quatro
formatos tradicionais de licitacdo e que esse pagamento corresponde ao valor

esperado do segundo menor custo dentre todos os participantes. W

Obviamente, as realizagdes especificas para os pagamento podem ser maiores
ou menores em uma licitagdo ou outra. O que sera igual, neste caso, € o valor

esperado para esses pagamentos nos diferentes tipos de licitagdes.

3.8 PRECO DE RESERVA

Analisados os quatro tipos de licitagdes, vamos agora supor que o leiloeiro
possui um preco de reserva (r € 2 = [w, ®]), 0 qual estabelece que a compra do bem
é realizada apenas se o valor do lance vencedor for igual ou inferior a r.

Avaliaremos o efeito dessa restricdo nas estratégias dos participantes para
cada formato de licitacdo, assim como o eventual impacto na receita esperada dos

participantes e no pagamento esperado do leiloeiro.

3.8.1 Licitagao Selada de Segundo Menor Prego

Em uma Licitagdo Selada de Segundo Menor Pre¢o a adogao de um prego de

reserva ocorrera da seguinte maneira:

i. Se todos os lances forem maiores do que r, 0 bem nao sera adquirido
pelo leiloeiro;

ii. Se dentre todos os lances existir pelo menos dois participantes com
lances inferiores ou iguais a r, o competidor de menor lance vence e
recebe o prego do segundo menor lance (com os devidos ajustes de
randomizacao para empates);

iii. Se apenas um lance for igual ou inferior a r, entdo o participante que

realizou esse lance vence o leildo e recebe r pelo bem.

Proposicao 3.5: Fazer um lance igual ao seu proprio custo é uma estratégia
fracamente dominante para todos os participantes na Licitagdo Selada de Segundo
Menor Prego com Prego de Reserva. Ou seja, A (x;) = x;, Vx; € X;, é uma estratégia

fracamente dominante para cada participantei = 1,:--,N.
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Demonstracio:

Caso o participante tenha custo maior do que r, ndo sera de seu interesse fornecer o
bem, uma vez que isso |he proporcionaria payoff negativo. Desta forma, fazer um
lance igual ao seu préprio custo sera melhor resposta, pois lhe garante payoff zero.
No caso do participante i possuir custo x; menor que o prego de reserva, x; <,
replicando o argumento utilizado na demonstracdo da Proposicao 3.1, verificamos
que fazer um lance diferente de seu proprio custo (seja esse lance superior ou inferior
a tal custo) pode apenas piorar ou manter inalterado o seu payoff.

Concluimos entdo que um participante i, de custo x;, ndo pode melhorar seu payoff
ex-post desviando da estratégia de jogar “sinceramente” (fazer um lance equivalente
ao seu custo real), ou seja, Vx; € X;, A'(x;) =x; consiste em uma estratégia

fracamente dominante. N

Coroldrio 3.2: O perfil de estratégias A™ = (A, -, A, em que ¥ (x;) = x;, Vie Vx; €
X;, consiste em um Equilibrio de Nash Bayesiano em estratégias fracamente

dominantes da Licitagdo Selada de Segundo Menor Pre¢o com Prego de Reserva.

Para determinar a receita esperada interim de um determinado participante i
no Equilibrio de Nash Bayesiano indicado, notamos que sdo duas as possibilidades
de vitoria, com as respectivas receitas esperadas denominadas por mi(x;r) e

m3(x;; 7). Analisamos cada um dos casos na sequéncia.

Situacgao 1
Participante i € o uUnico com custo abaixo do preco de reserva. Neste caso

temos:
mil(x;;7) = prob[x; ser o Gnico custo inferior ar] Xr
mil(x;;7) = prob [Ml(n_l)(x_,-) > r] X T
mil(x;7) = (1 — prob [Ml(n_l)(x_i) < r]) XT

E, portanto:

mil(x;r) = (1 — G("‘l)(r)) X T
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Situagao 2
Participante i ndo € o unico com custo abaixo do preco de reserva. Nesta
situacao:

mi(x;;7) = prob [x; ser menor custo] X E[segundo menor custo | x; é menor custo ]

Procedendo de forma similar ao apresentado na Subsecdo 3.3.2, mas alterando
o limite superior da integral, dado o prego de reserva, obtém-se:

1 r
my (x;r) = (1 — G("‘”(xi)) STt jx yg9(y) dy

E, portanto:

r

my (e ) = f y 9O dy

Xi

Note que nao precisamos considerar 0 caso em que x; > 1, PoOiS nessa
situagdo, ao submeter um lance igual ao seu proprio custo (ou mesmo optando por
nao participar da licitagdo), temos que m!/(x;) = 0.

Portanto, a receita esperada interim de um participante i, de custo x; sera:
11 . — 11 . 11 .
m (xi’r) =my (xl'f T') + m; (xl'f T')

O que, por fim, fornece:

r

m! (x;1) =r X (1 — G(”‘l)(r)) + f yg(y)dy

Xi

3.8.2 Licitagao Selada de Menor Prego

Na Licitagao Selada de Menor Preco a adogao de um preco de reserva ocorrera

da seguinte forma:

i. Se todos os lances forem maiores do que r, 0 bem nao sera adquirido
pelo leiloeiro;

ii. Se dentre os lances houver pelo menos um participante com lance
inferior ou igual a r, o objeto sera adquirido pelo leiloeiro, que pagara ao
vencedor (competidor de menor lance) o valor do seu lance (com as

devidas randomizagao para empates).
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Proposicao 3.6: Caso exista um equilibrio simétrico, diferenciavel e estritamente
crescente na Licitagdo Selada de Menor Preco com Prego de Reserva, o peffil de

estratégias A1 = (AL,---,2%) deste equilibrio tera a seguinte forma:

(1 - G("‘l)(r)) XT 1
+
1—G6MD(x;) 1—GMD(x;)

) = A (x) = x f y g dy

Ou, de forma equivalente:
Mx)=E [min{r; Ml(n_l)} | x; < Ml(n_l)]

emque M = MMP(x_)).

Demonstracao:

Como o maior prego aceito pelo leiloeiro € r, nenhum participante com custo x; > r
pode obter payoff positivo participando da licitagdo. Portanto, a melhor resposta
destes participantes sera ndo participar do certame (ou simplesmente submeter um
lance igual ao seu custo).

Sendo A =21 um equilibrio simétrico e estritamente crescente desta licitacao,
devemos ter A(r) = r (um participante de custo x; = r ndo fara lance b; < r, pois em
caso de vitoria obteria payoff negativo, e também nao faria lance b; > r, pois com essa
estratégia nado teria chance de vencer o certame).

Ou, de forma alternativa: para todo x; < r, a melhor resposta de um participante
envolve b; = A(x;) <r, sendo que, para o lance ser 6timo, deve ser tal que b; =
A(x;) = x;. Logo, tem-se que x; < A(x;) < r. Tomando o limite, com x; - r, obtemos
Alr) =r.

Portanto, nesta situacdo a condicdo de contorno superior € alterada em relagao ao
caso sem preco de reserva.

Supomos entao, para custos inferiores ou iguais a r, um Equilibrio de Nash Bayesiano
simétrico, diferenciavel e estritamente crescente, que denominaremos por A, com
todos os demais competidores jogando segundo esse equilibrio, e também que o
participante i, que possui custo x;, faz o lance b.

Neste caso, i vencera a licitacdo apenas se b < A(x]-) para todo j # i, ou seja, b <

751:51 A(xj).

Como A é estritamente crescente nos custos, i vencera a licitacdo se, e somente se,

b <A(minx;) =4 (Ml(n_l)(x_,-)), ou ainda, se M" "V (x_;) > 171(b).
j=i
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Sendo assim, a probabilidade de vitoria do participante i com o lance b é:
prob[Ml(n_l)(x_i) > A‘l(b)] =1 —prob [Ml(n_l)(x_,-) < A‘l(b)] =1- 6D (b))
Logo, sua utilidade esperada interim sera:

UE(b;x;) = [1 =GV (A71(b))] % (b — x;)

Supondo que essa fungao seja estritamente cbncava, a maximizagao desta utilidade

esperada nos fornece como Condi¢c&o de Primeira Ordem (CPO):

—g(271(b)) x@x (b—x) + [1-6"VQAB)] x (1) =0

Como em um equilibrio simétrico teremos b = A(x;), ou ainda, x; = A71(b), obtemos,

a partir da expresséo acima, o seguinte:

_g(x) X ﬁ X (M) —x) + 1— 6D (x) = 0
1

1-G6"V(x) = g(x;) x m X (A(x;) — x;)

[1 -G V()] x A'(x) = g(x)Ax) — g(x)x;

g(xc)x; = gle)A(x) — [1 = GV (x)] x ' (%)

Ou, de forma equivalente:
d
Vs = — — — (=1, ,
9G)x = ——|(1- 6" V() A

Integrando os dois lados da expressé&o (no intervalo de x; a r, dada a nova condigao

de contorno superior determinada previamente):

jfyg(y) dy = —jfd [(1-652()) )]

(1= 65Dm)a0) - (1-65900)26x0] =~ [ v 90 @y
Como A(r) =r:

T

(1-6"90)) A6 — (1= 6 D@))r = f Y9 dy

Xi
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Portanto:

(1 — G-V (r)) r 1
+
1-6mD(x) 1-60"D(x;)

Alx) = X j yg()dy

Ou ainda:

Ax) = E [min{r; Ml(n_l)} | x; < M1(n_1)]

Logo, em qualquer Equilibrio de Nash Bayesiano simétrico, diferenciavel e
estritamente crescente da Licitacdo Selada de Menor Preco com Prego de Reserva,
em que as distribuigdes dos custos dos competidores sao tais que a fungao objetivo
de um participante obtida a partir de sua utilidade esperada interim & estritamente

cbncava, as estratégias dos participantes terdo o formato A(x;) =

E |minfr; M} | < MT 0| m

A Proposicao 3.6 estabelece que, se existir um equilibrio simétrico,
diferenciavel e estritamente crescente na Licitagao Selada de Menor Prego com Preco
de Reserva, o perfil de estratégias A! = (1},---, 1)) tera a forma apresentada. No
entanto, precisamos mostrar também que, se todos os competidores jogam de acordo

com A, entdo é 6timo para um participante de custo x; fazer um lance b = A(x;).
Proposicgédo 3.7: O perfil de estratégias A! = (A, ---, 2%,) definido por:

(1 - G("‘l)(r)) XT 1 r
+ X d
1— G(n—l)(xi) 1 — G("‘l)(xl-) yg(y) dy

Xi

M) =A(x) =
=F [min{r; Ml(n_l)} | x; < Ml(n_l)]

em que MV = M V(x_y) = min x;, é um Equilibrio de Nash Bayesiano simétrico,
] L

diferenciavel e estritamente crescente da Licitacdo Selada de Menor Prego com Prego
de Reserva.
Demonstracéo:

Conforme argumentos apresentados na Proposigdo 3.6, sendo A’ = 1 um equilibrio
simétrico e estritamente crescente desta licitacdo, devemos ter A(r) = r.
E, novamente, como o maior preco aceito pelo leiloeiro € r, nenhum participante com

custo x; > r pode obter payoff positivo participando da licitagdo. Logo, a melhor
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resposta destes participantes sera nao participar do certame (ou simplesmente
submeter um lance igual ao seu custo).

Supomos entdo que o participante i, que possui custo x; < r, faz um lance b; = b, e
que todos os demais competidores, com custos inferiores ou iguais a r, fagam lances
de acordo com A! = 2.

Seja z = 271(b) (como A é estritamente crescente, trata-se de uma fungéo que possui
inversa). Entdo b = A(z) seria o lance realizado por um dos participantes caso ele
tivesse custo z. Neste caso, i vencera apenas se todos os demais competidores
tiverem custos maiores que z (dado que 4 € crescente no custo).

Seu payoff esperado entao sera:

I1(b; x;) = prob[z ser menor custo] X (b — x;) = prob [mi'n Xj = z] X (b —x;)
JER

(b; x;) = (1 — prob [T]nflle < Z]) X (A(z) — x;)
Como:

G®D(x;) = prob [min Xj < xi]
JF1

Obtemos:
(b; x,) = (1 BACESY (z)) x (A(z) — x;) = (1 BACESY (z)) A(z) — (1 — (=D (z)) x;

Substituindo A(z) pela expresséao indicada na proposigao:

(1 - G(”‘l)(r)) X T 1
+ X
1—-G6MD(z) 1—-GMmD(z)

M(b; x;) = (1= 6" D(z)) x j 'y 90 dy

- (1-6"V@)x,
1(b; x;) = f g dy +(1- 67 0@ xr - (1- 60V x,

Resolvendo o primeiro termo da expressao através de integragao por partes:

n(b;x) = r6™® V() — z6™V(2)) — J-rG("_l)(y) dy + (1 - G("‘l)(r)) X T

-(1-6"V@)x,
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I(b;x;) = v V() — 26V (z) — er("‘D W dy+r—rc™ V() — x
z
+x; GV (2)
Ib;x) = r—x;+x, 6™ V(z2) — 26V (z) - er("_l)(y) dy
z
E, portanto:
N(b;x) = r—x;+ "V (2) x [x; — z] - er(n_l)(}’) dy = l1(A(2), x;)
z

Logo, tomando a diferenga entre os payoffs que seriam obtidos com os lances A(x;) e
A(z) obtemos:
Al = H(A(x); x;) — T(A(2); x;)

T
Al =71 —x; + 6™V (x) X [x; — x;] —f G V() dy — r+x;

Xi

i
_ GOD() x [ — 2] + f D () dy

s Z
All = GV (2) x [z — x;] —f GV (y) dy —f GV (y) dy

Xi r

AT = GV (2) x [7 — x,] — f cmD(y) dy

Xi

V4 Z
All =f GV (2) dy—f GV (y) dy

Xi Xi
Z

an= [ 609 - 6@ ay = 0
Xi

~ Se todos os demais competidores com custos inferiores ou iguais a r seguem a
estratégia A, um participante i, com custo x; <r, ndao pode melhorar seu payoff
desviando da estratégia de também jogar de acordo com 4, ou seja, de escolher como
lance b = A(x;). Logo, tem-se que a estratégia A constitui um equilibrio simétrico da

Licitacdo Selada de Menor Preco com Preco de Reserva. W

Notamos entdo que, para r < w:

jayg(y) dy > far 90 dy = (1-6"0@))r
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Portanto:
M) = -c 1_)(r)) Sl —x fry g dy
1-60D(x)  1-60D(x) " ),
1 W T
T I-GeD(x) (fr rg(y)dy + Liyg(y) dy>
1 w T
STz ¢D(x,) X (fr ygy)dy + Liyg(y) dy>
1 w
“1- G- (x;) X . Y 9 dy = Agpr(x:)
Ou seja:

A (x) < Aspr(x:)

em que, aqui, AL,z(x;) corresponde ao lance de equilibrio na Licitagdo Selada de
Menor Preco sem Preco de Reserva.

Logo, verifica-se que para a Licitagao Selada de Menor Prego a existéncia do
preco de reserva reduz os lances daqueles que se interessam em fornecer o bem. Em
contrapartida, elimina-se a possibilidade de adquirir o bem de eventuais participantes
que possuam custo superior ao preco de reserva, o que pode diminuir o numero de
competidores ou até mesmo inviabilizar a licitacao.

Nessa situacao, a receita esperada interim de um determinado participante i,

de custo x; sera:

m! (x;;7) = prob [x; ser menor custo] X A(x;)

m!(x;;7) = prob [x; ser menor custo] X E [min{r; Ml(n_l)} | x; < Ml(n_l)]

(1 — GV (r)) r 1
+
1-6MD(x) 1-60"D(x)

m! () = (1= 6D (x)) % X jry g() dy

m! (x;r) = (1= 6 V(@))r + jry g dy

Xi
Que corresponde a mesma expressao obtida na Subsecgao 3.8.1 para m'!(x;; r).
Portanto:

m!(x;7) = m(x;; 1) = m(x;7)

Ou seja, as receitas esperadas interim de um determinado participante

continuam sendo iguais nos dois tipos de licitagbes, o que, dada a equivaléncia
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estratégica de cada um dos formatos selados (Licitagcdo Selada de Menor Preco e
Licitagcao Selada de Segundo Menor Pre¢go) com um dos formatos abertos (Licitagao
Aberta Ascendente e Licitagdo Aberta Descendente, respectivamente), resulta nas
receitas esperadas interim de um participante, também para os casos com preco de

reserva, serem as mesmas nos quatro tipos tradicionais de licitacées.

3.8.3 Comparacgao entre Pagamentos Esperados

A partir dos resultados estabelecidos para cada um dos formatos tradicionais
na existéncia de prego de reserva, vamos agora comparar os pagamentos esperados

para a situacdo em analise.

Proposicao 3.8: No modelo de valores privados, independentes e simétricos, os
quatro formatos tradicionais de licitagcbes geram, com preg¢os de reserva, 0 mesmo

pagamento esperado para o leiloeiro, sendo esse pagamento igual a:
E[P]=Nx1x(1=6"V())x F(r) + 6P () x E[ M| M{"” < 7|
com Mé") = Mé") x) = (Tilln x| x; = Ml(”) (x)) e Gz(")sendo a fungéo de distribuicéo de

probabilidades da variavel aleatoria MZ(”).

Demonstracio:

Vimos que, para qualquer um dos quatro formatos tradicionais de licitagbes, com

preco de reserva r, a receita esperada interim de um participante i, de custo x;, sera:
T
me;) = (1-60V@))r + f y9(») dy
xi

Uma vez que o pagamento esperado do leiloeiro consiste, simplesmente, na soma
das receitas esperadas ex-ante de todos os participantes, esse pagamento esperado,
quando adotado preco de reserva, sera o mesmo nos quatro formatos de licitagdes.

Como, neste caso, a receita esperada ex-ante de um participante de custo x sera:
r
E[m(x;r)] = f m(x;r) f(x) dx
w

Obtemos:

r

E[m(x;7r)] = f

@

((1 — G(n—l)(r))r + jry gy) dy)f(x) dx
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Ou ainda:
ElmGin] = (1-600)r [ feax+ | ( [RELS dy)f(x) dx
Invertendo a ordem de integragdo do segundo termo:
r r y
Elm@in] = (1-600)r [ f@ax+ [ ( [ e dx)y 90 dy

E, consequentemente:

T

Elm(n] = (1= 6000 (F) = F@) + | [FO) - F@)ly 90) dy
Como F(w) = 0:
ElmGin] = (1= 6"D0) o) + [ Fo)y g0) dy

Sendo assim, o pagamento esperado do leiloeiro sera:
E[P] = N X E[m(x; )]

E[P] = N x

r (1 — G("‘l)(r))F(r) + er(y)yg(y) dyl

BIP] =N (1= 6 D@) o) + | FOINY g0 dy

w

Sendo MZ(")(x) a variavel aleatoria que corresponde ao calculo do segundo menor
valor dentre as N realizagdes de custo dos participantes (ou seja, M, € a estatistica
de segunda menor ordem), sua fungdo densidade de probabilidade equivale a23:

9P = Nx g™V xF(y)

em que g™V = g. Entdo:

E[P] =7 N(1- G D) F(r) + f 980 dy

E, por fim, dado que:

1 r
(n) (n) )
B < 7] = —5— [y i) dy
[ 2 2 ] Gz(n) ) Jo 2

Obtemos:

E[Pl=Nxrx(1=6"D@))xF) + GV @) x E|MPIM™M <r| ®
2 2 2

23 VVer Apéndice 14.1: Estatisticas de Segunda Menor Ordem.



52

Evidentemente, as realizagbes especificas para os pagamento podem ser
maiores ou menores em uma licitagéo ou outra. O que sera igual, neste caso, € o valor
meédio esperado para esses pagamentos nos diferentes tipos de licitagdes com preco

de reserva.

3.9 ASSIMETRIA ENTRE OS PARTICIPANTES

Nesta secao abordaremos uma das possiveis friccobes que podem ser
consideradas a partir do modelo basico, flexibilizando a hipétese de Valores
Simétricos. Ou seja, vamos analisar a situagdo em que os participantes sado ex-ante
assimétricos, isto é, possuem custos determinados por distribui¢des diferentes.

No caso da Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego, a inclusdo dessas
assimetrias ndo impacta o comportamento dos participantes, uma vez que, como
indicado na Subsec¢ao 3.3.1, o equilibrio determinado para esse formato independe
das hipdteses de Valores Independentes e Valores Simétricos. Sendo assim, os
resultados verificados anteriormente permanecem validos nas situagcdes em que os
participantes sdo ex-ante assimétricos. Ou seja, fazer um lance igual ao proprio custo
continua sendo uma estratégia fracamente dominante e as alocagdes obtidas s&o
eficientes. E, dado que a equivaléncia estratégica entre a Licitacdo Selada de
Segundo Menor Prego e a Licitagdo Aberta Descendente depende apenas da hipbtese
de Valores Privados, a manutencao da validade dos resultados anteriores também se
aplica para esta ultima.

Desta maneira, considerando sua equivaléncia estratégica com a Licitagao
Aberta Ascendente, podemos nos ater apenas a analise dos impactos das assimetrias
na Licitagcdo Selada de Menor Preco.

Iniciamos notando que, conforme destacado em Krishna (2010), e ao contrario
do que ocorria nos casos em que os participantes eram ex-ante simétricos, ainda que
existam equilibrios para as situacbes envolvendo assimetrias, ndo ha mais uma
expressao unica e geral para as estratégias em equilibrio.

Para exemplificar, considere o caso com dois participantes, N =2, que
possuem custos X; e X,, que sao independentemente distribuidos de acordo com,
respectivamente, F; em [w,,®,] € F, em [w,, W,], sendo &w; = W, = @. Neste caso, @
pode ser interpretado como o custo de fornecimento no caso da pior tecnologia

disponivel, ou como o custo maximo, no sentido de corresponder ao maior valor que
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o leiloeiro estaria disposto a pagar pela aquisi¢do do bem. Suponha ainda que os dois
participantes sigam estratégias 1, e 1,.

De inicio verificamos que 1;(w) = 1,(w) = w. Isso se deve ao fato de que,
nesta situacdo, qualquer lance abaixo do custo seria dominado para ambos os
participantes, uma vez que geraria payoff negativo em caso de vitoria, e qualquer
lance acima do custo ndo seria 6timo, pois, tratando-se do custo maximo admitido
pelo leiloeiro, implicaria na auséncia de probabilidade de vitoria.

Temos ainda que A;(w;) = A,(w,) =b. Caso contrario, se, por exemplo,
A (wq) < 1,(w,), entdo o participante 1 poderia fazer um incremento suficientemente
pequeno em seu lance, aumentando seu payoff e ainda vencendo a licitagdo com
probabilidade 1.

Logo, o payoff esperado do participante i, com custo x;, quando faz um lance
b > b sera:

I1;(b; x;) = (b — x;) X prob[b ser menor lance]

Suponha que A, e 4, sejam crescentes, diferenciaveis e tenham inversas ¢, =
ATte g, =17t

Sem perda de generalidade, fixe i = 1. Temos entéo que:

prob[b ser menor lance] = prob[b < A,(x,)] = prob[A;1(b) < x,]

= prob[g,(b) < x,] =1 —prob[x, < p,(b)] =1-— Fz(Qoz(b))
Portanto:

I1,(b; x1) = (b — x;) X [1 - Fz(Qoz(b))]
Ou ainda, sendo H,(b) = F,(p,(b)) = F,(13(b)), em que H, representa a
distribuicdo dos lances do participante 2, temos:
my(b;x1) = (b — x1) X [1 — Hy(b)]
Supondo, para Vi, I1;(b; x;) estritamente cbncava, a maximizagao deste payoff
nos fornece como Condigédo de Primeira Ordem (CPO), para b > b:

oI, (b; x;)
- [1—Hy(b)] + (b —x1) X [=hy(b)] =0

E, portanto:
1 —Hy(b) = hy(b) X (b — x1)
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De forma geral, com i # j, temos:

1= Hj(by) = hj(b;) X (b; — x;)

Uma vez que:

dH:(b) dF (b))
hj(bi) = c]lga ) S (dlja ) = f] ((pj(bi)) X (p,j(bi)

Podemos reescrever o resultado anterior da seguinte maneira:
11— F (0;60)) = £ (0 B)) % ' (b) x (b — %))
Como b; = A;(x;), temos que x; = A;1(b;) = @;(b;) e, portanto:

1-F ((pj(bi)) y 1
fi (‘Pj(bi)) (b; — @:(b))

A solucdo do sistema de equacgdes diferenciais determinado pela expressao

@'i(by) =

geral acima (uma equagéao para cada participante), em conjunto com as condi¢des de
contorno relevantes, constitui o equilibrio para o caso em analise. Todavia, solugcdes
para este sistema podem ser obtidas apenas para alguns casos especiais, nos quais
impde-se premissas adicionais e especificas em relacdo as assimetrias existentes

entre os participantes. Apresentamos um destes casos na sequéncia.
Weakness Leads To Agression

Um resultado importante na situacdo de assimetria entre os participantes pode
ser obtido impondo-se a premissa adicional de que custos de um dos participantes
sdo estocasticamente superiores aos custos do outro em temos de Hazard Rate?*.

Para o caso com dois participantes, se os custos do participante 2 séo
estocasticamente superiores, em termos de Hazard Rate, aos custos do participante
1 (ou seja, F, domina F; em termos de Hazard Rate), sdo validas as seguintes
relacdes:

Wy = Wq

f2(2) < f1(2)
1-F,(z) 1-F,(2)

Vze [(LJZl 52]

24 \Ver Apéndice 14.3: Dominancia Estocastica em termos de Hazard Rate (Hazard Rate Dominance).
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O que, consequentemente, implica em:

F,(z) S Fi(2) VzE [w,y ;]
E[X,;] = E[X{]

Neste caso, denominamos o participante 1 como “forte” e o participante 2 como
“fraco”, dado os custos esperados do primeiro serem menores.

Verificamos entdo que, nessa situagcado, conforme demonstrado na Proposigao
3.9, o participante fraco ira fazer um lance mais agressivo do que o participante forte,
no sentido que, para um mesmo custo x, o lance do participante fraco é inferior ao

lance do participante forte, ou seja, 1,(x) < 1;(x).

Proposigcao 3.9: Em uma Licitagdo Selada de Menor Prego, com dois competidores
ex-ante assimétricos, na qual a distribuicdo de custos de um participante domina a
distribuicdo de custos do outro participante em termos de Hazard Rate, o participante

mais fraco faz um lance mais agressivo do que o participante mais forte.

Demonstracio:

Sem perda de generalidade, suponha que F, domina F; em termos de Hazard Rate.
Neste caso, o participante 1 sera o competidor forte, enquanto o participante 2 sera o
competidor fraco e, portanto, queremos mostrar que V x € [w,, @,], 1,(x) < 1;(x).

Primeiro notamos que, se existir um z tal que b<z<w e @.(2) =¢p,(z) =x
(lembrando que w; = @, = @ e 1;(w,) = A,(w,) = b), entdo o sistema de equagdes

diferenciais obtido anteriormente nos fornece, parai = 1:

1- F1(‘P1(b2)) 9 1
f1(¢’1(b2)) (bz - Qoz(bz))

Como ¢,(z) = ¢,(2) = x, temos que:

@'1(by) =

@1(2) = 211(2) = x = 23"(2) = 9,(2)
E, portanto:
by =1 (x) =z = 2,(x) = b,

Utilizando os dois resultados anteriores na primeira expressao:

1-Rl) 1
fi(x) (z —x)

¢'1(2) =



56

De forma analoga, para i = 2, obtemos:
Z) =
e L@ -

Dada a dominancia estocastica, em termos de Hazard Rate, de F, em relagdo a F;,

vale que:

f2(x) f1(x)
1-Fkx) 1-F()

Ou, de forma equivalente:
1—F(x) < 1-F(x)
f1(x) f2(x)

O que, portanto, implica em:
¢'1(z) < ¢',(2)
Mas como:
d(271(2) 1 1 1

¢'i(2) = db - b (ﬂ.i_l(Z)) - A (Ai—l(/‘{i(x))) - Ai(x)

Entdo, a desigualdade ¢';(z) < ¢',(2) resulta em:

1 1
T 1,00

E, por fim:
A1(x) > A3 (x)

Logo, se as curvas 4, e 1, se cruzam, a primeira sera mais inclinada que a segunda
neste ponto e, portanto, elas se cruzam apenas uma vez (dado que A, e A, sdo
crescentes e diferenciaveis).
Suponha entao, por contradigédo, que existe x € [w,, @,] tal que A,(x) > 1,(x). Neste
caso, sao duas as possibilidades:

* As curvas 1; e 1, nunca se cruzam e 1,(x) > 4,(x) em todo o dominio.

* Ascurvas 4, e 1, se cruzam uma unica vez, em algum t € [w,, @,] e, portanto,

para todo x tal que t < x < @,, temos que 1, (x) > 1,(x).

Notamos que, nos dois casos, para todos os valores y proximos de w, teremos
L) > 4 ().
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Dado que w; < w, (em fungdo da dominancia estocastica de F, em relagdo a F)),

verificamos que:

. Se w; < w;y:
Como 1;(w;) = A,(w,), e dado que que 1, e 1, sdo crescentes, temos que
A1 (w3) > A,(w,). Mas 1, (y) < A,(y) para todos os valores y proximos de w,. Logo,
temos uma contradicio.

i. Sew;=w,=w:
Como A;(w;) = 4;(w,) =b, temos que w; =A7'(b) = ¢1(b) e w, =23'(b) =
¢@,(b). Uma vez que para todos os valores y proximos de w, teremos A,(y) >
A1(y), em termos de ¢, e ¢,, para todos os valores b proximos de b, temos que
P2(b) < @1(b).
Usando as equacgdes diferenciais obtidas anteriormente, que nos fornecem:

1 = H;(b;) = hj(b;) X (b; — x;)

Obtemos:
1— H;(b;
h;(b;)
Dado que x; = A;" (b)) = ¢;(by):
1-H;(b)
@i(b;) = b; — W

Logo, para valores b proximos de b, em fungdo da dominancia estocastica de F,
em relagdo a Fy, lembrando que H;(b) = Fy(¢,(b)) e Hy(b) = F,(¢,(b)), temos:
1—-H,(b 1—-H,(b
y_LoHa®) 11— Hi(b)
h,(b) hy(b)
E, portanto:
®1(b) < @, (b)

Mas ¢,(b) < @,(b) para todos os valores b proximos de b. Logo, temos outra
contradicéo.

~ Nao existe x € [w,, w,] tal que 1,(x) > 1;(x). N

Como ressaltado anteriormente, para a Licitagcdo Selada de Segundo Menor
Preco e para a Licitacdo Aberta Descendente, a inclusao de assimetrias nao impacta
o comportamento dos participantes e, consequentemente, os resultados
anteriormente obtidos subsec¢des 3.3 e 3.4. No entanto, a Proposig¢ao 3.9 mostra que,
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para a Licitacdo Selada de Menor Preco e Licitacdo Aberta Ascendente, as
assimetrias dos participantes podem resultar em alocacdes ineficientes.

No que diz respeito ao principio da equivaléncia de receitas, esse deixa de ser
valido na presenca de assimetrias entre os competidores, sendo que nenhum
ordenamento geral pode ser obtido para a comparagao das receitas esperadas entre

os diferentes formatos de licitag&o.2°

25 Para maiores detalhes, incluindo alguns exemplos para o caso de leildes, ver Cap. 4 de Krishna
(2010).
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4. LICITAGOES MULTI-UNIDADES

As Licitagdes Multi-Unidades (ou Leildes Reversos Multi-Unidades) envolvem
situagdes em que, como o proprio nome indica, o leiloeiro deseja realizar a compra de
multiplas unidades de um mesmo bem (K unidades), pelo menor preco possivel, de N
participantes que competem entre si, através de lances, pelo fornecimento destas
unidades.

Neste caso, adotaremos as seguintes premissas para desenvolver os modelos

discutidos neste capitulo:

i. Todas as unidades sao fisicamente idénticas;

ii. O custo marginal associado a venda de uma determinada unidade é
superior ao custo marginal associado a venda da unidade anterior (a
curva de oferta é positivamente inclinada);

iii. O leiloeiro adquire todas as unidades desejadas em um unico processo

(ndo necessariamente de um unico participante).

Adicionalmente, os modelos irdo tratar, exclusivamente, de licitacdes
envolvendo multiplas unidades discretas. Todavia, estes modelos se aplicam também
para situagcdes envolvendo unidades continuas e perfeitamente divisiveis, com as
extensdes necessarias podendo ser obtidas de forma imediata e mantendo todas as

propriedades essenciais identificadas para os casos discretos.

4.1 LICITACOES MULTI-UNIDADES SELADAS

Sao trés os principais formatos para Licitacdes Multi-Unidades Seladas, a

saber:

* Licitagdo de Prego Discriminatério
* Licitagado de Prego Uniforme
« Licitagao de Vickrey
Em cada um destes formatos, com K unidades sendo demandadas pelo
leiloeiro, cada um dos N participantes submete K lances bi, satisfazendo bl < bl <

..- < bk, de forma a indicar por quanto estariam dispostos a vender cada unidade.2®

26 Neste capitulo os participantes passam a ser identificados a partir dos sobrescritos, enquanto os
subscritos passam a ser utilizados para identificar as unidades.
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Iremos nos referir a b’ = (b, b},---,by) como o vetor de lances de um
determinado participante i.

Ao indicar o preco em funcdo da quantidade a ser fornecida, o vetor b pode
ser visto como uma funcao de oferta inversa, o que permite obter a funcao de oferta

direta, s: R, = {1,2,---,K}, com a quantidade a ser fornecida em funcéo do preco:
st(p) = max{k: b < p}

em que a oferta de um participante é claramente ndo-decrescente nos precos.

Deste modo, submeter um vetor b® equivale a submeter a fungédo de oferta
direta s'.

Nos trés formatos de licitagcdes seladas mencionados, o leiloeiro recebe um
total de N xK lances, com {b.:i = 1,-+,N; k = 1,-+,K}, e as K unidades
demandadas sao adquiridas a partir dos K menores lances. O exemplo a seguir facilita

o entendimento desse procedimento.

Exemplo 4.1: Seja uma Licitagdo Selada Multi-Unidades com N = 3 participantes, na
qual o leiloeiro deseja adquirir K = 5 unidades de um determinado bem e em que 0s

lances submetidos pelos participantes sdo:

b! = (2,9,13,25,30)
b? = (5,6,22,35,37)
b3 = (10,14,19,21,32)
Neste caso, 0s cinco menores lances s&o:
(b, b%,b2,b1,b3) = (2,5,6,9,10)

Portanto, o leiloeiro adquire duas unidades do participante 1, duas unidades do
participante 2 e uma unidade do participante 3.
Uma curva de oferta agregada pode ser obtida adicionando-se horizontalmente as N
curvas de ofertas individuais. Dado que o numero de unidades a ser adquirida pelo

leiloeiro é fixa, a curva de demanda sera uma linha verticalem D = 5. A

Os trés formatos principais anteriormente indicados alocam as transagdes de

acordo com os K menores lances apresentados pelos participantes. A diferenga entre
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eles consiste na regra para determinagdo dos pregos a serem pagos pelo leiloeiro,

sendo estas regras caracterizadas em detalhes nas subsegdes a seguir .’

4.1.1 Licitagao de Prego Discriminatério

Em uma Licitagdo de Preco Discriminatério, cada participante recebe pela
venda de suas unidades “vencedoras” o valor de seus respectivos lances. A receita
(RY) de um participante i sera, portanto, igual & soma de seus k' lances que estiverem,

dentre os N X K lances submetidos, entre os K lances de menor valor:

ki
Ri= ) b
k=1

com {bi,-,b.;} ¢ K, em que K consiste no conjunto que contém os K menores lances
recebidos pelo leiloeiro.

Ou seja, temos uma discriminagcéo perfeita de preco relativa as curvas de
ofertas submetidas.

Esta regra de preco discriminatério também pode ser expressa em termos da
demanda residual com a qual cada participante se depara. Neste caso, a demanda
residual percebida pelo participante i é dada, para um determinado preco p, pela
demanda total K subtraida pela quantidade de unidades atendida pelos demais

participantes. Ou seja, temos a seguinte fungdo demanda, ndo-crescente nos pregos:

d~'(p) = max{0; K — Zsj(p)
Jj#i
A Licitagdo de Preco Discriminatorio € a extensdo, para o caso de multiplas
unidades, da Licitacdo Selada de Menor Preco. Em particular, quando houver uma
unica unidade a ser adquirida pelo leiloeiro (K =1), a Licitagdo de Preco

Discriminatdrio se reduz a Licitagao Selada de Menor Preco.

4.1.2 Licitagao de Preco Uniforme

Em uma Licitacdo de Prego Uniforme todas as K unidades demandadas pelo

leiloeiro sdo adquiridas ao prego em que a oferta iguala a demanda. Obviamente, em

27 Diversas outras regras de prego podem ser determinadas, sendo que as opg¢des disponiveis sdo
praticamente ilimitadas. Por exemplo, uma variante para a regra de prego uniforme seria adotar a média
de todos os lances vencedores para determinar o pre¢o. No entanto, este trabalho ira focar nas regras
que seriam as extensdes naturais dos formatos tradicionais nos casos de uma Unica unidade.
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modelos discretos existe a dificuldade em se estabelecer esse “market clearing price”,
dado que qualquer preco entre o menor lance perdedor e o maior lance vencedor
igualaria a oferta e a demanda. Adotaremos como regra, sem maiores prejuizos aos
resultados apresentados, que o pregco em questao se refere ao valor do menor lance
perdedor.

Denotamos por ¢! o vetor K-dimensional dos lances competitivos com os quais
o participante i se depara. Este vetor € obtido, basicamente, através do ordenamento
dos (N — 1) X K lances b, com j # i, em ordem crescente, e da posterior selegdo dos
primeiros K lances.

Neste caso, o numero de unidades que o participante i consegue vender € dado
pelo numero de lances competitivos que ele consegue derrotar. Por exemplo, para
que ele venda exatamente uma unidade, devemos ter b! < ci’ e b: > cx,. De forma

geral, um participante i vende exatamente k' > 0 unidades se, e somente se:

i —i i i
bri <cCy_pipg € bpipy >Cppi

Notamos que a demanda residual d~{(p) com a qual o participante i se depara

também pode ser expressa em termos do vetor de lances competitivos ¢~
d~'(p) =K —max{k:c;' <p}

Sendo assim, o lance perdedor mais baixo e, portanto, o “market clearing price”,

sera:
b= min{b,iciﬂ; CI;l—k"+1}
Ou ainda:
p= miin{b,ii_l_l}
E, neste caso, dada a regra de prego uniforme, se um participante i vende k!

unidades, sua receita (R') sera:

Ri=ki xp

Exemplo 4.2: Retomando o caso do Exemplo 4.1, com N = 3 participantes, no qual
o leiloeiro deseja adquirir K = 5 unidades de um determinado bem e em que 0s

lances submetidos pelos participantes sdo:

b! = (2,9,13,25,30)
b? = (5,6,22,35,37)
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b3 = (10,14,19,21,32)
Considerando a regra de prego-uniforme e fixando o caso do participante 1, temos
que o vetor de lances competitivos com o qual ele se depara é dado por:
c 1 = (b2, b2%,b3,b3,b3) = (5,6,10,14,19)
Como bl < cit, bl < c;tebd > c31,0 participante 1 vende duas unidades. Sendo b3
o lance perdedor mais baixo, o prego obtido na licitagdo sera p = 13, o que fornece ao
participante 1 uma receita total R! = 26. Neste caso, o valor total pago pelo leiloeiro

pelas 5 unidades sera PL =N xp=5x13=65. A

Ainda que a Licitacdo de Preco Uniforme se reduza a Licitacdo Selada de
Segundo Menor Preg¢o nos casos em que houver uma unica unidade a ser adquirida
pelo leiloeiro (K = 1), esse formato ndo é a extensdo, para o caso de multiplas
unidades, da Licitagado Selada de Segundo Menor Preco. Isto ocorre porque, conforme
sera verificado nas subseg¢des a seguir, ela n&o herda propriedades econémicas e

estratéqgicas importantes que sio verificadas na Licitacdo Selada de Sequndo Menor

Preco.?®

4.1.3 Licitagao de Vickrey

Na Licitagdo de Vickrey, um participante i, que vende k‘ unidades, recebe como
pagamento o valor dos k' menores lances perdedores dentre os lances dos demais
competidores.

O principio basico adotado € similar ao principio subjacente no Mecanismo de
Vickrey-Clarke-Groves (VCG)?°, mas utilizado de uma maneira “invertida”.® Sendo
assim, nas Licitagdes de Vickrey cada participante recebe uma quantia equivalente a
externalidade positiva que exerce no processo, dado que, em sua auséncia, 0S pregcos
vencedores eventualmente seriam mais elevados.

A origem deste formato pode ser ligada a Vickrey (1961), que o apresenta como
alternativa a alguns dos problemas associados aos leildes de prego discriminatorio e
leildes de preco uniforme, principalmente no que diz respeito a questdes de eficiéncia.

28 O detalhamento e a discusséo acerca das propriedades econémicas mencionadas s&o apresentados
na Subsecdo 4.3.3.

29 \er Cap. 5 de Krishna (2010) ou Cap. 9 de Jehle e Reny (2011).

30 No caso de leildes, e nao de licitagdes, o principio adotado seria 0 mesmo do mecanismo VCG, com
cada participante pagando uma quantia equivalente a externalidade negativa que exerce nos demais
competidores.
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Novamente denotamos por ¢~¢ o vetor K-dimensional dos lances competitivos
com 0s quais o participante i se depara.
Para vender uma primeira unidade, o menor lance do participante i deve derrotar o
lance competitivo mais elevado, ou seja, b! < ci'. Ja para vender uma segunda
unidade, deve-se ter b < cx',, para vender uma terceira unidade, b’ < cx‘,, e assim
por diante. De forma geral, para vender a k-ésima unidade, seu k-ésimo menor lance
deve vencer o k-ésimo maior lance competitivo, bl < cx’..,, €, portanto, para vender

exatamente k! > 0 unidades deve-se ter:

i —i i i
bri <cCy_pipg € bpiny >Cppi

No que diz respeito a receita, a regra da Licitagao de Vickrey estabelece que o
participante i recebe cx' pela primeira unidade vendida, cx:, pela segunda e assim

por diante. De forma geral, se o participante i vence em k! unidades sua receita (R')

sera:

Exemplo 4.3: Retomando o caso do Exemplo 4.1, com N = 3 participantes, no qual
o leiloeiro deseja adquirir K = 5 unidades de um determinado bem e em que 0s

lances submetidos pelos participantes sdo:

b = (2,9,13,25,30)
b2 = (5,6,22,35,37)
b3 = (10,14,19,21,32)
Considerando agora a regra da Licitagao de Vickrey e fixando o caso do participante

1, temos que o vetor de lances competitivos com o qual ele se depara € dado por:
c 1 = (b%,b%,b3,b3,b3) = (5,6,10,14,19)

Mais uma vez, como b < cz!, bl < ;' e b} > c31, o participante 1 vendera duas
unidades. No entanto, neste caso ele recebe p! = 19 pela primeira unidade e pi = 14
pela segunda unidade, obtendo uma receita total R* = 33.
No caso do participante 2, obtemos:

c2=(2,9,10,13,14)
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Ou seja, o participante 2 também continua vendendo duas unidades, agora recebendo
p? = 14 pela primeira unidade e p% = 13 pela segunda unidade, obtendo, portanto,
uma receita total R? = 27.
Por fim, no caso do participante 3, obtemos:

c™®=1(2569,13)
Sendo que o participante 3 vendera apenas uma unidade, recebendo por ela p; = 13
e obtendo uma receita R3 = 13.
Neste caso, o valor total pago pelo leiloeiro pelas 5 unidades do bem sera P = R* +
R?+R3=73. A

Assim como a Licitagdo de Prego Uniforme, a Licitagdo de Vickrey também se
reduz a Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego nos casos com uma unica unidade
a ser adquirida pelo leiloeiro (K =1). Todavia, conforme sera verificado nas

subsegbes a seguir, a Licitacdo de Vickrey compartilha importantes propriedades

econdmicas e estratégicas observadas na Licitacdo Selada de Sequndo Menor Preco,

sendo, portanto, sua extensdo para o caso de multiplas unidades.3'

4.2 LICITACOES MULTI-UNIDADES ABERTAS

Como seria de se esperar, as trés modalidades seladas apresentadas na Seg¢ao

4.1 possuem formatos abertos equivalentes, a saber:

» Licitagdo Multi-Unidades Holandesa;
» Licitagdo Multi-Unidades Inglesa;

» Licitacao de Ausubel.

Na sequéncia caracterizaremos em detalhes cada um destes formatos.

4.2.1 Licitagdao Multi-Unidades Holandesa
Na Licitagdo Multi-Unidades Holandesa (ou Licitacdo Multi-Unidades Aberta

Ascendente), o leiloeiro inicia o certame anunciando um preco suficientemente baixo,
de forma que nenhum participante tenha interesse em vender nenhuma unidade a
esse preco. Na sequéncia, o leiloeiro vai aumentando o pre¢co gradualmente, até que
algum participante indique o interesse em vender, ao prego corrente, alguma unidade

(ou algumas unidades). Essas unidades sao adquiridas pelo valor em questao e a

31 O detalhamento e a discussdo acerca das propriedades econémicas mencionadas s&o apresentados
na Subsecgdo 4.3.1.



66

licitagdo continua, sempre com o precgo sendo elevado gradativamente, até que todas
as K unidades sejam adquiridas.

Trata-se de um formato de licitagdo que possui resultado equivalente a Licitagao
de Preco Discriminatoério, no sentido que, se cada participante se comporta de acordo
com um vetor de lances b!, entdo o resultado obtido a partir desse formato € o mesmo
que seria alcangado caso os participante submetessem os vetores b' em uma
Licitagao de Prego Discriminatério.

No entanto, é facil notar que, ao contrario do que ocorre em cenarios com uma
unica unidade, no caso de multiplas unidades a Licitacdo Holandesa nado é
estrategicamente equivalente a Licitagdo de Precgo Discriminatério. Isso se deve ao
fato da Licitagao Holandesa revelar informagdes durante o certame, fazendo com que,
em uma situagdo de valores interdependentes3?, quando um participante sinaliza sua
disposi¢cédo de vender alguma unidade a determinado prego, tem-se um sinal que pode
ser utilizado pelos demais competidores para atualizar seus préprios valores.
Evidentemente, isso ndo é possivel na Licitacdo de Preg¢o Discriminatorio, uma vez
que nessa nenhuma informacao é revelada durante o certame.

Contudo, dado que, em situacdes de valores privados, sera irrelevante qualquer
informacé&o obtida a partir do comportamento dos outros participantes, sob tal hipétese
os dois formatos séo estrategicamente equivalentes e, portanto, nos referimos as duas

licitacbes como fracamente equivalentes.

4.2.2 Licitagao Multi-Unidades Inglesa
Na Licitagdo Multi-Unidades Inglesa (ou Licitagdo Multi-Unidades Aberta

Descendente), o leiloeiro inicia o certame anunciando um prego suficientemente
elevado, de forma que todos os participante tenham interesse em vender todas as
suas unidade a esse valor. O leiloeiro vai entdo reduzindo o pre¢o gradualmente,
sendo que a cada reducdo os participantes informam quantas unidades estao
dispostos a vender ao prego corrente (ou seja, informam suas ofertas, em quantidade,
para o novo prego anunciado). Naturalmente, conforme o prego vai diminuindo, os
participantes vao reduzindo suas ofertas (uma vez que as curvas de oferta sao

positivamente inclinadas). A licitagdo termina quando o numero total de unidades

32 A hipotese de valores interdependentes relaxa a premissa de valores privados do modelo basico,
permitindo que outros competidores possuam informagdes que sejam relevantes na valoragao do bem
realizada por um determinado participante.
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ofertadas for exatamente K, com todas as unidades sendo adquiridas ao ultimo prego
anunciado (aquele que igualou a oferta total a K).

A Licitacdo Multi-Unidades Inglesa e a Licitagdo de Preco Uniforme séao
equivalentes, em termos de resultado, de forma similar a descrita anteriormente para
a Licitacdo Multi-Unidades Holandesa e a Licitagdo de Preco Discriminatorio. No
entanto, novamente trata-se de uma equivaléncia fraca, dado que as informacdes
reveladas pelo formato aberto ndo estdo disponiveis em sua contraparte selada. Mas,
assim como anteriormente, sob a hipétese de valores privados, uma vez que as
informacdes reveladas a partir do comportamento dos outros participantes nao sao

relevantes, os dois formatos passam a ser estrategicamente equivalentes.

4.2.3 Licitagao de Ausubel

Neste formato o leiloeiro inicia 0 certame anunciando um preco alto o suficiente,
de forma que todos os participante tenham interesse em vender todas as suas
unidades a esse valor. O leiloeiro vai entdo reduzindo o prego gradualmente e, a cada
reducdo, os participantes indicam sua oferta s‘(p) ao precgo corrente p. Novamente,
dado que as curvas de oferta sdo positivamente inclinadas, a quantidade ofertada
diminui a medida que o prego vai sendo reduzido. As unidades sao adquiridas de

acordo com o seguinte procedimento:

i. A cada preco anunciado, a demanda residual com a qual cada

participante i se depara € computada conforme:

d~i(p) = max{0; K — zsj(P)

£
Evidentemente, quando o preco é suficientemente alto, d~!(p) = 0 para
todo i (assim como s‘(p) > 0 para todo i).

ii. O leiloeiro reduz o prego gradualmente até que alcance um valor p’ em
que, para ao menos um participante, a demanda residual seja tal que
d~i(p') > 0. Entdo, de todo participante i com d~i(p") > 0, d~'(p")
unidades sao adquiridas ao prego p'.

iii. O preco volta a ser reduzido gradualmente até atingir um valor p” em
que, para ao menos um participante, a demanda residual verificada seja

superior & anterior, ou seja, d~‘(p") >di(p'). Entdo, de todo
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participante i com d~i{(p”) >d~'(p’), d i (p") — d~*(p’) unidades sdo
adquiridas ao prego p"'.
iv. O processo segue dessa maneira até que as K unidades demandadas

pelo leiloeiro sejam adquiridas.

Em resumo, temos um procedimento em que os bens sdo adquiridos sempre
que ocorrer um salto na demanda residual de algum participante, pois, neste
momento, um ou mais competidores reduziram a quantidade que estariam dispostos
a fornecer ao preco corrente. Essa licitagdo pode ser vista como uma alternativa a
Licitagdao Multi-Unidades Inglesa, sendo equivalente, em termos de resultado, a
Licitacao de Vickrey (a regra de precificagdo implicita € a mesma nos dois formatos).

Conforme destacado em Krishna (2010), uma outra forma de visualizar o
funcionamento da Licitagcdo de Ausubel é pensando na oferta de cada unidade como
uma reinvindicagao de venda. Quando o preco € alto, o numero de reinvindicagdes de
venda excede a demanda total do leiloeiro e, portanto, nenhuma unidade é adquirida.
Conforme o preco vai sendo reduzido, o numero de reinvindicagdes também vai
diminuindo, e essa dinamica prossegue até o instante em que, do ponto de vista de
um determinado participante, o numero de vendas reivindicadas pelos demais
competidores é inferior a demanda. Neste momento dizemos que o participante em
questao conquistou uma venda, dado que, independentemente do que aconteca no
restante do processo, existe ao menos uma venda que nao sera reivindicada pelos

demais competidores.

Exemplo 4.4: Considere a situagdo descrita no Exemplo 4.1, mas agora utilizando
uma Licitacdo de Ausubel. Novamente temos um certame com N = 3 participantes,
em que o leiloeiro deseja adquirir K = 5 unidades de um determinado bem e no qual
as curvas de oferta dos participantes sdo caracterizadas pelos seguintes vetores de
pregos:

s =(2,9,13,25,30)

s? = (5,6,22,35,37)

s3 =(10,14,19,21,32)

De forma a facilitar a exposicéo, note que a oferta concorrente com a qual cada um

dos participantes se depara é dada, em precos por cada unidade, por:

s~1={56,10,14,19,...}
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$72={29,10,13,14,...}
$73=1{2,5,6913,...}

Seja p, = 40 o preco inicial anunciado pelo leiloeiro.
Como a esse precgo todos os participantes estariam dispostos a vender todas as suas

unidades, obtemos:

d=1(40) = 0
d=2(40) = 0
d=3(40) = 0

Verifica-se, de maneira imediata, que o cenario permanece inalterado, com d~!(p) =
0 Vi, até que o prego alcance p; = 19. Neste ponto, ao reduzir marginalmente o preco
por € > 0, tem-se que d~1(19 —¢) = 1. Sendo assim, o participante 1 vende uma
primeira unidade por p; = 19.
A proxima alteragdo ocorre com o pregco p, = 14, para o qual verifica-se que
d 1(14—¢)=2 e que d 2(14—¢) = 1. Logo, o participante 1 e o participante 2
vendem, cada um, uma unidade ao prego p, = 14.
Seguindo com o processo, verificamos nova alteragdo com o prego p; = 13, para o
qual tem-se d 2(13—¢) =2 e que d3(13—¢) = 1. Logo, o participante 2 e o
participante 3 vendem, cada um, uma unidade ao pre¢o p; = 13, totalizando assim as
cinco unidades demandadas pelo leiloeiro.
Ao final do processo obtemos:
*+ O participante 1 vende duas unidades, aos pregos p; =19 e p, = 14,
respectivamente, obtendo uma receita total R* = 33.
* O participante 2 vende duas unidades, aos precos p, =14 e p; =13,
respectivamente, obtendo uma receita total R? = 27.
* O participante 3 vende uma unica unidade, ao prego p; = 13, obtendo uma
receita R3 = 13.
E, portanto, o valor total a ser pago pelo leiloeiro, pelas 5 unidades, sera P = R* +
R? + R3 = 73, resultado similar ao que havia sido obtido com a Licitagdo de Vickrey
no Exemplo 4.3, em acordo com a mencionada equivaléncia de resultados entre os

dois formatos. A

Podemos resumir as relagdes apresentadas ao longo das duas ultimas
subseg¢des da maneira indicada na Figura 2, sendo que, onde indica-se “equivaléncias
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fracas”, trata-se de equivaléncias que, em geral, valem apenas para os casos de
valores privados (de forma que as informagdes reveladas nos formatos abertos ndo

sejam relevantes).

Figura 2 — Extensbes e equivaléncias entre os formatos de licitagcdes

Unica Unidade Muiltiplas Unidades

Formatos Selados Formatos Abertos

Primeiro Preco |< | Prego Discriminatério |4—b| Multi-Unidades Holandesa |
| Preco Uniforme |4—>| Multi-Unidades Inglesa |
Segundo Preco |<| Vickrey |4—>| Ausubel |

Equivaléncias
Fracas

Extensdes

Fonte: Adaptado de Krishna (2010)

4.3 EQUILIBRIO E EFICIENCIA

Uma vez caracterizados os formatos de licitagdes para as situacdes envolvendo
multiplas unidades, vamos analisar como cada um desses formatos afeta o
comportamento dos participantes, os possiveis equilibrios e a eficiéncia dos
resultados.

Considere um modelo basico de valores privados, independentemente
distribuidos e simétricos, com N participantes neutros ao risco e K unidades idénticas
demandadas por um leiloeiro também neutro ao risco e sem restricdes orcamentarias,
em que:

» Os custos de um participante para prover cada uma das unidades é dado
por um vetor X! = (X{,--,Xk), em que X; representa o custo marginal
referente a venda da k-ésima unidade. Ou seja, o custo total do
participante i pelo fornecimento de k! < K unidades é dado por Z;‘;X}'.

» Os custos marginais sao crescentes no numero de unidades vendidas,
de forma que: X! < --- < XL.

« Cada X' é identicamente e independentemente distribuido no conjunto

¥, em que [w,w] €R,, de acordo com a fungdo densidade de
probabilidade f:
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Y ={x€[w o] Vk,x; < Xp41}

Assim como realizado anteriormente para os lances, podemos inverter o vetor
de custos de cada participante de forma a obter sua curva de oferta “real”, 5(p),
definida por:

5i(p) = max{k: xi < p}

Uma variagdo importante deste modelo diz respeito as situagdées de “oferta
restrita’, em que, apesar de serem demandadas K unidades pelo leiloeiro, cada
participante consegue fornecer no maximo L < K unidades (ou nao possui interesse

em fornecer um numero maior de unidades). Neste caso, o suporte de f € o conjunto:
Y(L) ={x € [w, +0]%: Vk,x}, < x341; Yk < L,x}, € [w,@]; Vk > L, x; > @}

Tal como considerado na Sec¢ao 3.9, w pode ser interpretado como o custo de
fornecimento no caso da pior tecnologia disponivel, ou como o custo maximo, no
sentido de corresponder ao maior valor que o leiloeiro estaria disposto a pagar pela
aquisi¢ao do bem, de forma que nido ha razdo para um participante fornecer mais do
que L unidades. Nessa situagao podemos supor que cada participante submete um
lance b! correspondente a um vetor L-dimensional.

Por fim, uma vez que estamos adotando como hipdétese uma configuragao de
valores privados, qualquer equilibrio identificado para um dos formatos selados
possuira um equilibrio equivalente no formato aberto correspondente (os formatos sao
fracamente equivalentes). Logo, na sequéncia nos limitaremos a analisar apenas os
resultados dos formatos selados, sendo esses resultados, frente ao modelo

considerado, imediatamente extensiveis aos formatos abertos equivalentes.

4.3.1 Licitagao de Vickrey

Em uma Licitagédo de Vickrey, cada um dos N participantes submete uma oferta
b!, que corresponde a um vetor K-dimensional, com um lance para cada uma das K
unidades demandadas. Os K menores lances, dentre todos os N X K submetidos, sao
os vencedores e suas unidades sdo adquiridas pelo leiloeiro.

A receita (R') de um participante i que consegue vender k! unidades sera:

ki

i _ -
R" = z Cr—kivk

k=1
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em que ¢~ é o vetor K-dimensional de lances competitivos com o qual o participante
i se depara.
Novamente, vale a pena visualizar a situacdo em termos de precos, notando
que:
Pk = Ciclian
em que p. corresponde ao valor recebido pelo participante i pela venda da k-ésima

unidade, com pi > -+ > p; .

Proposicao 4.1: Fazer uma oferta em que o lance para cada unidade seja igual ao
seu custo € uma estratégia fracamente dominante para todos os participantes na
Licitagdo de Vickrey. Ou seja, BY(x) = x consiste em uma estratégia fracamente

dominante para cada participantei = 1,---,N.33

Demonstracao:

Considere o participante i, de custos x!, e os lances b~ submetidos pelos demais
competidores. Seja ¢! o vetor correspondente aos K menores valores dentre os
lances dos demais participantes.
Suponha que quando i submete o lance b' = x! ele vende k' unidades. De acordo
com a regra de pagamento da Licitagdo de Vickrey, ele ira receber, para todo k < k',
P = Ciclis1 = X
Note que, dada a regra de alocagao do formato:

vk < ki pp = cglprq = Xk

Vk > ki pp = cglpeq < xb

Neste caso:

i. Seifaz um lance b’ # x' tal que ele venda o mesmo numero de unidades k!
que venderia fazendo um lance de acordo com a estratégia g¥(x") = x!, seu
payoff ndo se altera, uma vez que o valor recebido pelas k' unidades é
determinado pelos valores constantes no vetor ¢~ de lances competitivos.

ii. Seisubmeteum lance b’ # x tal que ele venda um nimero maior de unidades,
kt > k', o valor recebido pelas primeiras k' unidades permanece inalterado. No

entanto, para toda unidade k > k!, o valor recebido p, sera inferior (no melhor

33 O sobrescrito V na fungdo BY(x) indica tratar-se de uma estratégia para um formato de Vickrey.
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caso, igual) ao k-ésimo custo marginal x, pois p, = cx’,., < x. para todo k >
k!, gerando prejuizo na respectiva unidade (no melhor caso, ganho nulo). Logo,
o payoff total sera inferior (ou, no melhor caso, igual) ao que seria obtido com
a estratégia g¥ (x%) = x*.

ii.  Porfim, se i submete um lance b’ # x! para o qual ele vende um nimero menor
de unidades, k' < k!, o valor recebido pelas primeiras k' unidades permanece
inalterado. No entanto, nessa situacdo o participante deixa de receber os
ganhos referentes as k unidades em que k! < k < k', que eram todos positivos
(ou, no pior dos casos, nulos). Portanto, o participante ndo pode ficar em melhor

situacao com esse lance.

~ O participante i ndo pode melhorar seu payoff ex-post desviando da estratégia de
jogar “sinceramente” (fazer um lance de acordo com seus custos reais). Ou seja,

BY(x) = x consiste em uma estratégia fracamente dominante. W

Assim como no caso da Licitagao Selada de Segundo Menor Prego para uma

unica unidade, apresentado na Secao 3.3, o equilibrio descrito na Proposicao 4.1 é
obtido via uma analise ex-post. Logo, independe das distribuicdes F; e,
consequentemente, independe das hipdteses de Valores Independentes e Valores
Simétricos (a unica premissa que continua sendo relevante € a de Valores Privados).
Adicionalmente, uma consequéncia imediata da estratégia dominante
identificada na Proposigao 4.1 para a Licitagdo de Vickrey diz respeito as K unidades
demandadas pelo leiloeiro serem adquiridas a partir dos K custos mais baixos
disponiveis. Isso faz com que este seja um mecanismo eficiente e nos fornece o

importante resultado enunciado na Proposig¢ao 4.2.

Proposicao 4.2: O equilibrio obtido na Licitagdo de Vickrey tem como caracteristica a
provisdo de cada uma das unidades demandadas pelo leiloeiro através do participante
que incorre em menor custo para fazé-lo. Portanto, trata-se de um mecanismo

eficiente.

Demonstracéo: Corolario da Proposigao 4.1.

Deste modo, em uma configuragéo de valores privados, a Licitagdo de Vickrey
herda as propriedades econdmicas e estratégicas observadas para a Licitacdo Selada

de Segundo Menor Prego, com jogar “sinceramente” consistindo em uma estratégia



74

fracamente dominante e fornecendo alocagdes eficientes como resultado.?* Neste
sentido, trata-se do formato que corresponde a extensdo da Licitacdo Selada de

Segundo Menor Prego para o caso de multiplas unidades.

4.3.2 Consideragoes sobre Eficiéncia em Licitagées Multi-Unidades

A obtencao de resultados para as Licitagdes de Preco Uniforme e Licitagdes de
Preco Discriminatério envolve uma complexidade mais elevada em relagao ao que foi
verificado para a Licitagdo de Vickrey na subsecao anterior. Por esse motivo, antes
de proceder com as analises de equilibrio e eficiéncia para esses formatos,
destacamos algumas restricbes estabelecidas pelo requisito de eficiéncia para as
estratégias de equilibrio em licitagdes com multiplas unidades.

Suponha que os vetores de custos X! de todos os participantes pertencem ao

conjunto ¥ anteriormente definido:
Y ={x€ [w @)% Vk,x, < xXp41}

com [w, @] € R, e no qual a fungdo densidade de probabilidade de X¢, designada por
f, possui suporte pleno.

Em qualquer uma das Licitagdo Multi-Unidades consideradas (Preco
Discriminatério, Prego Uniforme ou Vickrey), a estratégia de um participante i consiste

em uma funcao de forma:3°
Bi: W — RX tal que Vk:BL(x) < Bi,,(xD)

E, em todas essas licitagdes, as K unidades demandadas pelo leiloeiro serao
adquiridas a partir dos K menores lances dentre os N x K lances B/ (x%) recebidos.

Como o requisito de eficiéncia exige que as K unidades sejam vendidas pelos
K menores custos dentre os N x K custos marginais x., para que um equilibrio seja
eficiente com qualquer realizagao de custos dos participantes, o ordenamento dos
N x K lances SL(x%) deve coincidir com o ordenamento dos N x K custos marginais

X},

3 Em um contexto de valores privados essas propriedades da Licitagdo de Vickrey também se
estendem a Licitagdo de Ausubel. Neste caso, reduzir a oferta de acordo com a fungao de oferta real
sera uma estratégia fracamente dominante e os resultados obtidos também seréo eficientes.

35 Neste capitulo as fungdes referentes as estratégias dos participantes passam a ser representadas
por B, de maneira a diferencia-las das fungbes pertinentes aos casos com uma Unica unidade, que
foram representadas por A.



75

Colocado de outra forma, a condi¢cao de eficiéncia requer que:
Vi, j, k, p: BL(x}) > ﬁ;(xf) se, e somente se x. > x{,'
Esse resultado possui duas implicacdes imediatas, expressas pela Proposicao
4.3 e pela Proposicao 4.4 apresentadas a seguir.
Proposicao 4.3: Para que um equilibrio seja eficiente, o lance de um participante i

para a k-ésima unidade, B} (x%), ndo pode depender do custo de outra unidade p # k.

Demonstracio:

Suponha, por absurdo, que este ndo seja o caso.

Notamos que, com probabilidade positiva, havera situagdes em que Bi(x)) é o K-
ésimo lance mais baixo e algum outro participante j submete um lance [S’,{(xi) que €0
K+1-ésimo lance mais baixo, ou seja, o lance logo acima de B} (x%).

Neste caso, se B:(x%) depende do custo de outras unidades (hipétese de absurdo),
entdo existe uma mudanca na realizacao do custo x{,, de uma determinada unidade
p # k, digamos x{, —¢&, com €>0, que afeta o lance de i de tal forma que
Br(xL,, xb — €) > BJ(xf), mas em que ¢ é suficientemente pequeno para que a
alocagao que inicialmente seria eficiente ndo seja alterada (neste caso, a K-ésima
unidade deveria continuar sendo fornecida pelo participante i a partir de seu lance
realizado para a k-ésima unidade). Nessa situagao, a alocagao de equilibrio sera
ineficiente.

-~ Eficiéncia requer que as estratégias sejam separaveis nos custos, ou seja, o lance
de um participante para a k-ésima unidade pode depender apenas de seu k-ésimo

custo marginal. W

Proposicao 4.4: Para que um equilibrio seja eficiente, os diferentes componentes da

estratégia devem ser simétricos entre participantes e entre unidades, isto é, Vi, j, k,
p: k() = B0,

Demonstracio:

Suponha, por absurdo, que este nao seja o caso.
Considere, sem perda de generalidade, que B} (x) < ﬁlj(x) e que Bi(x) corresponde
ao K-ésimo lance mais baixo da licitagdo. Dado que as duas estratégias sao continuas,

existe € > 0, pequeno o suficiente, tal que B (x_q,x; + &) < ﬁlj(x_1,x1 — ¢). Mas entéao
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a alocacgao resultante sera ineficiente, pois o participante i vendera a K-ésima unidade

apesar de possuir custo mais elevado para esse fornecimento do que o participante j.
Ou seja, se i # j, com probabilidade positiva havera situagbes em que x.. > x; mas
i (o0 J(]
Bie(xi) < ﬁp(xp)-
O requisito de eficiéncia exige que as estratégias sejam simétricas entre

participantes e entre unidades. W

Tomando os resultados da Proposi¢ao 4.3 e Proposi¢dao 4.4 em conjunto e,
considerando qualquer formato padrdo de licitagdo multi-unidades®®, obtém-se que,
se um equilibrio for eficiente, entdo suas estratégias devem mapear os custos dos
participantes em lances a partir de uma fungao unica e crescente, conforme enunciado

pela Proposicao 4.5.

Proposicao 4.5: Para os formatos padrées de licitagbes multi-unidades, um equilibrio
sera eficiente se, e somente se, as estratégias para os lances forem simétricas e
separaveis em relagdo aos participantes e em relagdo as unidades, ou seja, se existir

uma fungéo crescente f tal que, para todo i, k, Bi(x) = B(xk).

Demonstracéo: Segue das Proposi¢ao 4.3 e Proposicao 4.4.

4.3.3 Licitagao de Prego Uniforme

Conforme mencionado anteriormente na Subsecao 4.1.2, ainda que a Licitagao
de Precgo Uniforme se reduza a Licitagdo Selada de Segundo Menor Prego nos casos
em que houver uma unica unidade a ser adquirida pelo leiloeiro, em geral a primeira
nao herda as propriedades econémicas e estratégicas verificadas para a segunda (em
situacdes de multiplas unidades essas propriedades sdo herdadas pela Licitagao de
Vickrey). De fato, as condi¢des exigidas pela Proposig¢ao 4.5 ndo sdo atendidas pela
Licitacdo de Preco Uniforme e, consequentemente, seus resultados sao, em geral,
ineficientes.

Utilizando os resultados apresentados em Bresky (2000), assim como a
equivaléncia entre leildes e licitagdes, obtemos que, em um modelo de valores
privados, independentes e simétricos, as Licitagdes de Preco Uniforme possuem

equilibrio em estratégias puras. No entanto, uma expressao unica e geral para essas

% Por formato padrdo de licitagdo multi-unidades nos referimos a qualquer formato em que as K
unidades demandadas pelo leiloeiro sdo adquiridas a partir do K menores lances.
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estratégias ndo pode ser determinada, o que nos obriga a proceder de forma indireta
para obter as caracteristicas importantes que sejam validas nestes equilibrio,
permitindo, assim, determinar os atributos economicamente relevantes do formato.
Inicialmente lembramos que, sendo c¢~* o vetor de lances competitivos com o
qual o participante i se depara em uma Licitacdo de Preco Uniforme, esse participante

vende exatamente k! > 0 unidades se, e somente se:

i —i i i
bui <cCy_pipg € bpipy >Cppi

Desta forma, o lance perdedor mais baixo e, portanto, o pre¢o ao qual todas as

unidades sao vendidas, sera:
RN 8 ST A
p = mm{bkl+1'cK—kl+1}

Tendo em mente essas caracterizagdes, algumas propriedades do
comportamento dos participantes, em equilibrio, podem ser obtidas, conforme

apresentado na Proposicao 4.6 e na Proposicao 4.7.

Proposicao 4.6: Em uma Licitagdo de Preco Uniforme, os lances para uma
determinada unidade ndao podem, em equilibrio, ser inferiores ao seu respectivo custo

marginal, isto é, b > x\ Vi, k.

Demonstracio:

Suponha, por contradicdo, que este nédo seja o caso. Ou seja, existe algum
participante i que, para uma determinada unidade k, faz um lance b} < x..

Neste caso, afirmamos que essa estratégia é fracamente dominada pela estratégia
bL = xL.37

Seja p o preco no qual as unidades estado sendo adquiridas (no caso, o valor do menor
lance perdedor).

Notamos entdo que:

i. Seb. = p,entdo o participante i estd vendendo k — 1 unidades e aumentar seu
lance para x. pode apenas melhorar sua situagéo, pois, além de permanecer
vendendo as mesmas k — 1 unidades, se b. continuar sendo o menor lance

perdedor, essa mudanca elevara o preco das unidades vendidas.

37 Note que, com base nos mesmos argumento apresentados, podemos demonstrar que, se houver
outro lance b; ., tal que by < by, < xj,, esse lance também sera elevado para x;.
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i. Seb. > p,entdo aumentar seu lance para x. no gera qualquer alterac&o para
o participante i, que continua vendendo o mesmo numero de unidades que
antes, ao mesmo preco de venda que ja era valido anteriormente.

i. Se b. <x.L <p, entdo aumentar o lance para x. n&o gera alteragbes para o
participante i, que continua vendendo até sua k-ésima unidade, com preco de
venda permanecendo inalterado.

iv. Se bl <p<«xl, entdo o participante i esta incorrendo em uma perda com a
venda da k-ésima unidade e, portanto, ficaria melhor aumentando seu lance
para x. e deixando de vender essa unidade. Neste caso, se essa mudanga ndo
altera o menor lance perdedor, as demais unidades continuam sendo vendidas
ao mesmo prego. No entanto, se a retirada de b.. dos lances vencedores altera
o0 menor lance perdedor, as demais unidades passam ainda a ser vendidas a

um preco superior.

= O participante i ndo pode melhorar seus resultados fazendo um lance, para uma
determinada unidade, abaixo de seu respectivo custo marginal (e, em contrapartida,

nao seguir essa estratégia pode gerar resultados piores). W

Proposicao 4.7: Em uma Licitagdo de Preco Uniforme o lance para a primeira unidade

deve ser igual ao seu custo, isto é, b} = x! para todo participante i = 1,---,N.

Demonstracio:

Suponha, por contradi¢do, que este ndo seja o caso. Como a Proposi¢ao 4.6 nos
fornece que, Vi, k, b, > x., nessa situagédo devemos ter algum participante i que faz
um lance bi > x!.

Afirmamos que essa estratégia é fracamente dominada pela estratégia b! = x!.

Seja p o preco no qual as unidades estao sendo adquiridas (no caso, o valor do menor
lance perdedor).

Notamos entdo que:

i. Sep<xl<bi entdo o participante i ndo estd vendendo nenhuma unidade e
essa situagéo n&o se altera se ele reduzir seu lance para x!.

i. Sex!<p < bt entdonovamente o participante i ndo esta vendendo nenhuma
unidade mas, neste caso, ao reduzir seu lance para x!, ele passa a vender uma

unidade a um prego que lhe garante payoff positivo.
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i. Se x! <b!<p, entdo a reducdo do lance para x! nio ocasiona qualquer
alteracao para o participante i, que continua vendendo sua primeira unidade ao
precgo p.

~ O participante i ndo pode melhorar seus resultados fazendo um lance para a

primeira unidade diferente de b! = x! (e, em contrapartida, ndo seguir essa estratégia

pode gerar resultados piores). N

No entanto, ao contrario do que a Proposi¢ao 4.7 indica para o lance da
primeira unidade, em uma Licitacdo de Preco Uniforme os participantes possuem
incentivos para, nas demais unidades, fazer lances superiores aos seus respectivos
custos. Esse comportamento, denominado “sombreamento” dos lances e apresentado
na Proposicao 4.8, também pode ser visto como uma “Redugao de Oferta”, uma vez
que submeter um vetor b* > xf, com b’ # x, corresponde a submeter uma curva de
oferta st em que, para algum preco p, a quantidade ofertada s‘(p) sera inferior a “oferta
real” que seria obtida a partir dos custos do participante. Essa, inclusive, € a principal
caracteristica que distingue a Licitagao de Prego Uniforme da Licitagao de Vickrey em

um contexto de multiplas unidades.

Proposicao 4.8: Todo equilibrio em uma Licitacdo de Preco Uniforme sera
caracterizado por apresentar, para todo participantei = 1,---,N, lance para a primeira
unidade igual ao seu respectivo custo e lances para as demais unidades superiores
aos seus custos. Ou seja, havera “sombreamento” de lances nos equilibrios do

formato e, como resultado, existira redugéo de oferta.

Demonstracao:

Analisaremos o caso em que apenas duas unidades s&do demandadas pelo leiloeiro
(K = 2), mas notamos que o argumento desenvolvido para a redugao de oferta pode
ser generalizado para qualquer K (considerar um numero maior de unidades apenas
adiciona maior complexidade na notagdo e na manipulagédo dos termos).

Sendo assim, suponha K = 2 e também que a funcéo densidade de probabilidade de

X!, designada por f, possui suporte pleno no conjunto ¥ definido previamente.
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Seja B = (B, B,) um equilibrio simétrico®® desta Licitagdo de Prego Uniforme que
satisfaz g(@) = @.%°

Sem perda de generalidade, fixe i = 1 e denomine esse participante por P1.

Sejam os custos marginais de P1 dados por x = (xq,x;), com x; < X,.

Suponha que P1 faga um lance b = (b,, b,) e que todos os demais participantes sigam
a estratégia B.

Seja ¢ = (¢4, ¢,) 0 vetor de lances competitivos com o qual P1 se depara, em que ¢; <
c,, € suponha que a distribuicdo da variavel aleatéria C referente a esses lances
competitivos tenha funcédo densidade de probabilidade em ¥ dada por h.4°

Seja p o preco no qual as unidades estao sendo adquiridas (no caso, o valor do menor
lance perdedor).

Neste caso, o payoff esperado de P1 sera:
I1(b; x) = prob[P1 vender 1 un.| X (p — x;) + prob[P1 vender 2 un.] X (2p — x; — x3)
I1(b; x) = prob[b; < c; Aby > c1] X (p —x1) + prob[b, < ¢;] X 2p — x1 — x3)

Na situagdo em que P1 vende apenas uma unidade, o lance perdedor mais baixo e,

portanto, o pre¢o ao qual todas as unidades sao vendidas, sera p = min{b,, c,}. Ja

no caso em que P1 vende duas unidades, o prego sera p = c¢;. Desta forma:

I1(b; x) = prob[b; < c, Ab, > ¢q] X (min{bz,cz} - xl)
+ prob[b, < ¢;] X (2¢; — x; — x3)

Ou, de maneira equivalente:

11(b; %) =f

{c:b1<cy Aby>cq}

(min{bz, cy}— xl) h(c) dc + J- (2¢; —x1 — x3) h(c) dc

{c:by<cq}

38 A opgéo por ja considerar um equilibrio simétrico se deve ao resultado obtido na Proposigéao 4.5,
que nos diz que essa caracteristica corresponde a um requisito para que o resultado da licitagao seja
eficiente.

39 Novamente @ pode ser interpretado como o custo de fornecimento no caso da pior tecnologia
disponivel ou como o custo maximo, no sentido de corresponder ao maior valor que o leiloeiro estaria
disposto a pagar pela aquisicdo do bem. O argumento para considerarmos aqui f(@w) = & € idéntico
ao apresentado na Secéao 3.9.

40 Conforme Krishna (2010), ainda que essa premissa seja importante para a demonstragédo
apresentada, a reducao de oferta independe da hipétese de que a distribuicdo dos lances competitivos
admita fungdo densidade de probabilidade em ¥ dada por h, ou seja, esse comportamento ira se
manifestar mesmo em situagdes nas quais as estratégias gerem pontos de massa na distribuicdo dos
lances competitivos.



81

Sejam H; e H, as distribuicbes de probabilidade, respectivamente, do lance
competitivo mais baixo C; e do lance competitivo mais alto C,, com densidades h; e

h,. Neste caso, temos o seguinte:

i. Probabilidade de P1 derrotar os dois lances competitivos e vender duas
unidades:

i. Probabilidade de P1 derrotar o pior lance competitivo e vender pelo menos uma
unidade:

Desta maneira, a probabilidade de P1 vender apenas uma unidade sera:
prob[P1 vender 1 un.] = prob[P1 vender pelo menos 1 un.| — prob[P1 vender 2 un. |
prob[P1 vender 1un.]| =1 — Hy(b;) — 1 + H(b,)
prob[P1 vender 1 un.] = H,;(b,) — H,(b,)

Adicionalmente, a probabilidade de que o menor lance perdedor seja b, (ou seja, p =
b,) sera:*!

prob[b, = menor lance perdedor]| = prob[C; < b, < C,] = H,(b,) — H,(b,)
Utilizando os resultados acima e, considerando I1(b;x) = I1,(b;x) + II,(b; x),

obtemos para I1; (b; x):

I1,(b; x) = prob[P1 vender 1 un.] X (p — x;)
11 (b; ) = [Hy (b2) — Hy(b,)] x (minfby, ¢;} — x,)

113(b; %) = [Hy(by) — Hy(b1)] x (min{bs, ¢23) = [Hy (bz) = Hy(b)] X (x1)
Como a probabilidade de que min{b,,c,} = b, &€ dada por H,(b,) — H,(b,), entdo:*?

b,

11,(b; x) = [Hy(b;) — Hy(b3)] X (by) + f 2 hy(cz) dey — [Hy(by) — Hy(by)] X (x1)
by

Obtemos também, agora para I1,(b; x):

I1,(b; x) = prob[P1 vender 2 un.] X (2p — x; — x5)

41 Neste caso ndo ha necessidade de considerar a probabilidade de b, < C,, pois b; < b, €, portanto,
b, < C, implica na validade da primeira desigualdade.

42 Note que, ao considerarmos da forma apresentada, apesar de nao termos [H,(b,) — H,(b,)]
multiplicando os dois primeiros termos da expressao, a probabilidade de vender apenas uma unidade
fica implicita na abordagem utilizada para esses termos.
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II(b; x) = [1 = Hy(by)] X (2 X E[cq|c; > by] — x1 — x3)

o
1
II,(b;x) =[1—-—H;(b,)| x| 2% —fchc de, | —x; — x
2(b;%) = [1 = Hy(b,)] Ty ) @mEd |mn o
2

I1(b; x) = 2 X j c1 hi(cr) deg | —[1 = Hy(bp)] X (x1 + x3)
b,
Desta forma:
11(b; x) = I1;(b; x) + I1,(b; x)
b,
11(b; x) = [H,(by) — Hy(by)] X (by) + f ¢z hy(cz) dey — [Hy(by) — Hy(by)] X (x1)
by
+2X J- c1 hi(c1) dey | —[1 = Hy(bp)] X (%1 + x3)

b

Derivando tudo em relagéo a b,:

oIl (b; x)
a—bz = [hy(by) — hy(by)] X (by) + [Hy(by) — Hy(by)] + by hy(by) — hy(by) x4
— 2 by hy(by) + hy(by) x1 + hy(by) x;
Logo:
oIl (b; x)
——— = hy(by) x; — hy(b;) by + [H1(b;) — Hy(b,)]
ab,
Ou ainda:
oIl (b;
% = hy(by) (x — by) + [Hy(by) — Hy(b,)]

Mas entéo, quando b, = x5:

oIl (b; x)

b = [H1(by) — Hy(by)] = prob[C; < by] — prob[C; < by] >0
2

b2=x2
Ou seja, o participante pode aumentar seu payoff “sombreando” seu lance para a
segunda unidade.

~ O lance de equilibrio para a segunda unidade deve ser tal que b, > x,. H

Uma analise dos resultados obtidos permite um melhor entendimento dos

incentivos para o “sombreamento” a partir da segunda unidade. Especificamente no
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caso de duas unidades (que pode ser generalizado para um numero de unidades

quaisquer), uma redugédo em b, tem dois efeitos no payoff do participante:

i. Aumenta a probabilidade do participante ser o vencedor para a segunda unidade.
Para que isso ocorra, b, deve ficar abaixo do menor lance competitivo c¢,, sendo
que um pequeno decréscimo em b, aumenta essa probabilidade através de h,(b,),
pois:
prob[b, < C;] =1 —prob[C; < b,] =1 — H{(b,)
Logo:

ii. Diminui a receita esperada para a venda da primeira unidade.
Isso se deve ao fato de que, com probabilidade [H,(b,) — H,(b,)] > 0, o valor
do lance para a segunda unidade sera o menor lance perdedor e, portanto,

determinara o preco da primeira unidade.

No entanto, quando b, esta perto de x,, 0 segundo efeito domina o primeiro, o
que proporciona incentivos para o participante sombrear seu lance e aumentar b, de
forma que b, > x,.%3

Em outras palavras, a probabilidade positiva de todo lance do participante, com
excecado do primeiro, ter potencial para determinar o preco a ser recebido pelas
demais unidades eventualmente vendidas, resulta no “sombreamento” de lances, e
consequente reducao de oferta, verificado na Licitagao de Preco Uniforme. No caso
da Licitagao de Vickrey, como os lances de um participante nao influenciam os pregos
a serem recebidos, servindo apenas para determinar o numero de unidades a ser
vendida, esse comportamento ndo € observado.

Considerando os resultados da Proposi¢ao 4.8 nos quais verificamos que, em
uma Licitagdo de Preco Uniforme, estratégias associadas a diferentes unidades serao
diferentes, uma vez que nao ha “sombreamento” de lances para a primeira unidade,
mas que o “sombreamento” ocorre para as demais unidade, podemos invocar os
resultados obtidos com a Proposicao 4.5 e chegar a conclusdo apresentada na

Proposicao 4.9.

43 Ver Cap. 13 de Krishna (2010).



84

Proposigcao 4.9: Nos casos em que a oferta dos participantes néo é unitaria, todos os

equilibrios de uma Licitagdo de Pre¢co Uniforme sao ineficientes.

Demonstracéo: Segue da Proposigao 4.5 e Proposigao 4.8.

O Exemplo 4.5 apresentado a seguir, adaptado de Krishna (2010)*, ajuda
ilustrar as situagdes envolvendo “sombreamento” de lances, indicando, inclusive, que
esse comportamento pode ser acentuado quando o numero de participantes for

pequeno em relagdo ao numero de unidades a serem adquiridas pelo leiloeiro.

Exemplo 4.5: Considere o caso em que o leiloeiro deseja adquirir duas unidades (K =
2) e existem dois participantes (N = 2) com vetores de custo X identicamente e
independentemente distribuidos de acordo com a fungdo densidade de probabilidade

fX)=1em¥ ={x€[0,a]*x; < x,}, emque & = 1.

Considerando a distribuicdo de custos informada, um equilibrio simétrico para a
Licitacao de Preco Uniforme sera B, (x;,x,) = x; € By(x;,x,) = @ = 1, no qual cada
participante vende uma unica unidade e recebe por ela o maior valor que o leiloeiro
estaria disposto a pagar por essa aquisigao.

Para verificar esse resultado, suponha que o participante 2 segue a estratégia
indicada e que o participante 1, com vetor de custos x, submete um lance b =
(b1, by) < 1.

Seja ¢! o vetor de lances competitivos com o qual o participante 1 se defronta e que,
neste caso, evidentemente, contempla apenas os lances do participante 2, que possui
vetor de custos y = (y4,¥2).

Portanto: ¢! = (y,, 1).

Como ¢, ! =1, o participante 1 vence, com certeza, pelo menos em relagdo a uma
unidade.

Temos entao duas possibilidades:

i.  Caso seu maior lance, b,, seja um lance perdedor, isto €, b, > y,, 0 participante
1 vencera apenas em relacdo a uma unidade e, neste caso, recebera b, pela

unidade vendida.

44 Ver exemplo 13.1, na pag. 195, de Krishna (2010).
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ii. Caso seu maior lance, b,, seja um lance vencedor, isto € b, < y,, 0 participante
1 vencera em relagédo as duas unidades e, neste caso, recebera y, por cada

unidade vendida.

Seja F; a distribuicdo marginal de X;, com funcao densidade de probabilidade f;. Dado
que f(x) = 1em¥, temos que f;(x;) = 1 e F;(x;) = x; para todo x; no intervalo [0,1].
Neste caso, o payoff esperado do participante 1, ao fazer um lance b, quando seus

custos séo x, sera:
I1(b; x) = prob[vencer 2 un.| X (2y; — x; — x,) + prob[vencer 1 un.] X (b, — x;)
I1(b; x) = prob[b; < y1] X (2y; —x; — x3) + prob[(y; < bz)] X (by — x1)

Uma vez que y,; corresponde ao custo do participante 2 para a primeira unidade, esse
custo possui distribuicdo marginal F; e, portanto, podemos reescrever a expressao
acima como:

[(b; x) = [1 — F;(by)] X (2yy —x1 — x3) + F1(bz) X (by — xy)

Ou ainda:
I1(b; x) = [1 — F1(b)] X (2 X E[y1]y1 > by] — x4 — x3) + by Fy(by) — x1F1(b,)

O que nos fornece:

) 1
11(b; x) = [1 — F;(by)] X Tl(bz)l;f 1 i) dyy | = x4 — x5 | + b Fi(by) — x,F1(by)

1
I(b;x) =12 jyl fily) dy; | — x4 — x5 + x,F;(by) + x,F;(b,) + b, F;(by) — x,F;(b,)
b,
1
I1(b;x) = | 2 f}’l fi(y1) dyy | —x1 — x5 + x,F1(by) + byFy(by)
b,
b,
I1(b; x) = Fy(by) X (by + x3) —x1 — x5 — 2] 1 fiy1) dy,
1

Derivando tudo em relagéo a b,:
oIl (b; x)
db,

oIl (b; x)
ab,

= f1(b2) X (by + x3) + F1(b;) — 2 b, f1(b3)

= b, f1(bz) + x5 f1(b;) + F1(b;) — 2 b, f1(b,)
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a1 (b; x)

ab, = f1(b) X (x2 — by) + F1(b,)

Como f;(x) =1 e F;(x) = x para todo x no intervalo [0,1]:

oIl (b; x)
~ob, = (x; — by) + b,
a1 (b; x)
T >
ap, 2=

Sendo que a desigualdade sera estrita sempre que x # (0,0). Logo, em toda
realizagédo na qual x # (0,0), para qualquer valor de x, & 6timo fazer um lance b, = 1.
Ou seja, neste exemplo o “sombreamento” dos lances € tdo acentuado que o prego
de equilibrio corresponde ao maior valor que o leiloeiro estaria disposto a pagar ().
Ademais, independentemente dos custos dos competidores, o fornecimento das duas
unidades demandadas pelo leiloeiro é divido igualmente entre os dois participantes,
fornecendo assim um resultado que, evidentemente, ndao corresponde a um equilibrio

eficiente.*® A

Ofertas Unitarias

Considere uma Licitagdo de Preco Uniforme em um cenario de ofertas unitarias,
em que K >1 unidades sdo demandadas pelo leiloeiro, mas na qual os N
participantes (N > K) nao possuem interesse em fornecer mais do que uma unidade
(ou ndo conseguem fornecer um numero maior de unidades).

Neste caso, tem-se uma configuragdo em que podemos considerar os vetores

de custos sendo retirados do seguinte conjunto:
P(1) = {x € [w, +o0]%: Vk,x}, < x41; Vk < 1, %, € [0, @]; Vk > 1,%;, > @}

Como, para qualquer preco obtido com a venda de unidades adicionais o payoff
sera negativo (Vk > 1,x;, > @), os competidores ndo terdo interesse em realizar
ofertas para além de uma unica unidade. Logo, podemos supor que cada participante
submete apenas o lance b'. Mas ento, utilizando os resultados da Proposigdo 4.7,
obtemos que fazer um lance b* igual ao valor do custo de fornecimento x; corresponde
a uma estratégia fracamente dominante nessa situagao e, portanto, a Licitagao de

Preco Uniforme ira fornecer um resultado eficiente.

45 De acordo com Krishna (2010), esse tipo de equilibrio extremo, em que o pagamento por cada
unidade consiste no maior valor possivel, ndo ocorre em situagdes nas quais o niumero de participantes
€ superior ao numero de unidades demandadas.
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Em resumo, uma vez que neste cenario de oferta unitaria ndo ha possibilidade
de um lance vencedor influenciar o preco a ser recebido, ndo havera incentivos para
“sombreamento” de lances e reducdo de oferta e, consequentemente, todo
participante ira fazer lances “sinceros”, o que, por fim, ira fornecer uma alocacao
eficiente.

Logo, a ineficiéncia da Licitagado de Prego Uniforme indicada pela Proposigao
4.9 n3o resulta da multiplicidade de unidades a serem adquiridas pelo leiloeiro, mas
sim da multiplicidade de unidades ofertadas pelos participantes.

4.3.4 Licitagao de Preco Discriminatério

A partir dos resultados apresentados em Reny (1999), assim como da
equivaléncia entre leildes e licitagdes, temos que, em um modelo de valores privados,
independentes e simétricos, as Licitagdes de Preco Discriminatorio possuem equilibrio
simétrico em estratégias puras. No entanto, assim como ocorre com as Licitagdes de
Preco Uniforme, uma expressao unica e geral para essas estratégias ndo pode ser
determinada, o que novamente nos obriga a proceder de forma indireta para obter as
caracteristicas importantes que sejam validas nestes equilibrio, permitindo, desta
maneira, determinar os atributos economicamente relevantes do formato.

Conforme detalhado na Subsecdo 4.1.1, em uma Licitacdo de Preco
Discriminatério, um participante i que seja o vencedor para k' < K unidades obtera

como receita (R') a soma de seus k! primeiros lances:

ki
Ri= ) b
k=1

com {bi, -, b;ici} c K, em que K consiste no conjunto que contém os K menores lances
recebidos pelo leiloeiro.

Como fazer um lance igual ao seu préprio custo, b. = x., garante um payoff
nulo para a venda da k-ésima unidade, uma primeira caracteristica a ser notada neste
formato de licitagdes consiste na existéncia permanente de “sombreamento” de lances
e reducao de oferta.

No entanto, antes de prosseguir com a analise dos resultados a serem obtidos
para Licitacdo de Prego Discriminatério, buscando uma melhor compreensado dos

comportamentos em equilibrio nesse formato, vamos analisar o caso especifico de



88

valores privados, simétricos e independentes, com dois participantes (K = 2), e em
que o leiloeiro deseja adquirir apenas duas unidades (K = 2).

Sem perda de generalidade, fixe o participante i = 1, de custos x = (x1,x3).

Seja B = (B1,B,) o equilibrio simétrico desta licitagdo*® e ¢~ 1=(C.,C,) a
variavel aleatéria que determina os lances competitivos com os quais o participante 1
se depara*’, com H, e H, correspondendo a distribuicdo, respectivamente, do lance
mais baixo (C;) e do lance mais alto (C;), cujas respectivas fungdes densidade de
probabilidade sao h; € h,.

Dado que, para todo x, f;(x) < B,(x)*8, temos que a distribuigdo H, domina
estocasticamente a distribuigdo H,.*°

Suponha que o participante 1 faga o lance b = (bi, b)).

Neste caso:

i. Se bl <c;, o participante 1 vendera duas unidades, sendo a probabilidade
desse evento dada por:
prob[vender 2 un.] = prob[b) < C;] = 1 — prob[C; < bi]
prob[vender 2un.] = 1 — H,(b3)

ii. Sebi <c,ebl>c,oparticipante 1 vendera exatamente uma unidade, sendo

a probabilidade desse evento dada por:

prob[vender 1 un.] = prob[vender pelo menos 1 un.| — prob[vender 2 un. ]
prob[vender 1 un.] = prob[b} < C,] — prob[bi < C;]
prob[vender 1un.] = (1 — prob[C, < bi]) — (1 — H (b))
prob[vender 1un.] =1 — H,(b}) — 1 + H,(b))
prob[vender 1 un.] = H;(b3) — H,(b?)
Portanto, o payoff esperado do participante 1 sera:

I1(b; x) = prob[vender 2 un.] X (b} + bl — x} — x1) + prob[vender 1 un.] x (b — x})

I1(b; x) = [1 — Hy(b3)] X (b1 + bz — xi — x3) + [H1(b7) — Hz(b1)] X (b1 — x7)

46 Conforme Reny (1999), dada a configuracdo considerada, sabemos que esse equilibrio simétrico
existe.

47 Neste caso, evidentemente, C~! contempla apenas os lances do participante 2.

48 \Ver Secao 4.1.

49 Neste caso, o texto refere-se a uma dominancia estocastica de primeira ordem. Ver Apéndice 14.2:
Dominancia Estocastica de Primeira Ordem (First-Order Stochastic Dominance).
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Ou, de forma equivalente:
I(b;x) = [1— Hy(b)] X (b — x1 — x3) + bi + [Hy(b)] X (xi — by) — x1 Hy(b7)

Sendo assim, o problema do participante consiste em escolher b = (b{, b)) que
maximize I1(b; x), sujeito a restricdo bl < bl e, neste caso, as Condigdes de Primeira

Ordem nos fornecem duas possibilidades distintas:
i. bl #b]
Trata-se da situagdo em que a restrigdo b < bl ndo é ativa no ponto 6timo e,

portanto, b} < b}, nos fornecendo:

all(b; x
OMBiX) _ 1 ¢ hy by x (= b) = Hy(b1) = 0
ab!
oIl (b; x)
T — a3 x (5} — 2t = ) + (1= (b)) — ] by (5 = 0
2

O que resulta no seguinte sistema de equacgdes diferenciais:
1= Hy(by) = hy(b1) X (bi — x1)
1—Hy(b7) = hy(b3) X (b3 — x3)

Logo, no caso em que bi < b1, obtemos que os lances sdo completamente

separaveis nos custos, ou seja, 5; ndo depende de x1 e 5, ndo depende de x1.

i. bl=bl=0b
Trata-se da situagdo em que a restrigdo bi < b é ativa no ponto étimo, nos
fornecendo:
ol (b;x)
ob

—hy(b) X (b —x{ — x3) + [1 = Hy(b)] + 1+ hy(b) X (x{ — b) — Hp(b) — xihy(b) =0
O que resulta na seguinte equagao diferencial:
[1—Hy(D)] + [1 — Hy(b)] = hy(D) X (b — x3) + ha(b) X (b — x7)

Portanto, quando a restricdo b} < bl é ativa no ponto 6timo, o participante
submete uma oferta flat, fazendo um lance idéntico para as duas unidades, sendo que

esse lance depende dos custos de ambas as unidades.

Notamos que, quando a restrigdo b} < b3 ndo é ativa, as condigbes de primeira

ordem obtidas nos fornecem as mesmas equacdes diferenciais verificadas em um
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contexto de uma Unica unidade com participantes assimétricos®, com a diferenca que,
enquanto antes os subscritos refletiam assimetrias entre participantes, agora
designam as assimetrias entre as diferentes unidades. Todavia, conforme apontado
em Krishna (2010), os dois problemas n&o sao isomérficos, uma vez que no caso da
Licitacdo de Preco Discriminatério a restricdo sera ativa em algumas situagdes e,
portanto, os participantes irdo submeter uma oferta flat com probabilidade positiva. O

caso apresentado na Proposicao 4.10 ilustra uma destas situacdes.

Proposicao 4.10: Suponha uma situacdo em que o leiloeiro deseja adquirir duas
unidades (K = 2), com dois participantes (N = 2) que possuem custos, para cada uma
das unidades, determinados pelas variaveis aleatérias X! e X. que s&o
independentemente distribuidas em [w, w]| de acordo com F; e F,, com F, dominando
F, em termos de Hazard Rate®!. Neste caso, em qualquer equilibrio da Licitagdo de
Preco Discriminatorio os participantes submetem, com probabilidades positivas, uma
oferta flat e uma oferta positivamente inclinada, com a estratégia a ser considerada

dependendo da realizagdo dos custos.

Demonstracao:

Suponha que B = (B4, B,) consiste em uma solugao para as equagdes diferenciais:
1 — Hy(b1) = hy(b1) x (b1 — x{
1—Hy(b7) = hy(b7) X (b — x3)

Ou seja, B é o equilibrio simétrico da licitagdo quando desconsideramos a restricao
bi < bj.
Como essas equacdes diferenciais sdo as mesmas obtidas para os casos de uma
unica unidade com assimetria entre os participantes (com a diferenga, ja ressaltada
anteriormente, de que neste caso a notacao representa a assimetria entre unidades,
e nao entre participantes), e dado que F, domina F; em termos de Hazard Rate, valem
os resultados obtidos na Proposigao 3.9.
Logo, para todo x € [w, @]:

B2 (x) < B1(x)
Isto €, o lance para a segunda unidade serd mais agressivo que o lance para a

primeira unidade.

50 Ver Segéo 3.9.
51 Ver Apéndice 14.3: Dominancia Estocastica em termos de Hazard Rate (Hazard Rate Dominance).
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Sendo assim, para todo x; € [w, @], se x, < ¥, = B5*(B1(x1)), 0 que acontece quando
a diferenga entre os custos marginais for suficientemente pequena, a restricdo sera
ativa. Isso ocorre porque a restricdo nos impde b; < b, e, por premissa, x; < x,, logo,
se a resolucéo do problema sem restricdo, para determinada realizacao de x; e x,, for
tal que B,(x;) < B;(x;), ou seja, x; e x, forem tais que x, < B5(B1(x1)), entéo, ao
resolvermos o problema com a restricdo, essa, inevitavelmente, estara ativa.

Mas entdo, nessa situacdo teremos b; = b, e, portanto, verificamos que os

participantes submetem uma oferta flat com probabilidade positiva.

Contudo, submeter sempre uma oferta flat ndo pode ser uma estratégia 6tima para os
participantes.

Para verificar essa afirmacgao considere, por exemplo, a situacdo em que os custos
(x4, x,) consistem em (w, @).

Neste caso, a unica oferta flat possivel seria b = (@, @), caso contrario o participante
correria o risco de ter retorno negativo na segunda unidade, o que tornaria qualquer
oferta flat alternativa b = (b',b"), com b’ < @, dominada por qualquer estratégia b =
(b',b"), comb” > b'.

No entanto, analisando essa situacido a partir da equacgao diferencial obtida para a

situagdo em que a restricao € ativa (b, = b, = b), obtemos:

[1—H;(b)] + [1—Hy(b)] = hy(b) X (b — x%) + h,(b) x (b —x11)
(1-H(@)+ (1 - H(®)) = hy(@) X (& — @) + hy (&) X (@ — w)
1-1D+1=1)=h(®) X0+ hy(®) X (& — w)

0 =hy(@w) X (@—w) > 0 = Impossivel!

Logo, nessa situagdo devemos ter b; < b, e, portanto, verificamos que os
participantes submetem uma oferta positivamente inclinada com probabilidade
positiva.

Para o caso em analise, em qualquer equilibrio da Licitacdo de Preco
Discriminatério, os participantes submetem, com probabilidades positivas, uma oferta

flat e uma oferta positivamente inclinada. H

Em relagdo a suposigdo de que F, domina F; em termos de Hazard Rate,
embora parecga arbitraria em um primeiro momento, cabe destacar que trata-se de

uma condicao que é satisfeita no modelo esta sendo considerado.
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Para visualizar esse fato, suponha que cada participante tira, de forma
independente, dois valores, Z; e Z,, de uma distribuicdo F, com esses valores
correspondendo aos custos para a producéo de duas unidades distintas.

Caso um participante venda apenas uma unidade, entéo ele utilizara a melhor
producao disponivel e, portanto, seu custo para a primeira unidade sera C; =
min{Z,,Z,}. Consequentemente, o custo da segunda unidade sera C, = max{Z,,Z,}.
Neste caso, denominando as distribui¢des de C, e C; por F, e F;, essas ultimas serao,
respectivamente, as estatisticas de primeira e segunda ordem de F, 0 que nos permite
verificar a dominancia estocastica de F, em relagao a F; em termos de Hazard Rate a
partir dos conceitos usuais de estatisticas de ordem.5?

Sendo F, e F,, respectivamente, as estatisticas de primeira e segunda ordem
de F, temos que:

F@y) =[FO)I"
Fi(y) = NIFQ)I" ' = (N = DIFOD)IY

Consequentemente:

f0) = NIFOD)IV ' f(»)
i) =N =DN[FDI" 2 () = NN = D[FOI" 1 f ()

A dominancia estocastica de F, em relagédo a F; em termos de Hazard Rate

implica na validade da seguinte relagao:

() < ()
1-FK@y)~ 1-F@)

Substituindo as expressdes obtidas acima para F;(y), F,(y), fi(y) e f2(y):

NIFDI"fG) _ (N = DNIFDIITf () = NV = DIFO)I" /()
1-[FOMIV — 1-WIFWMIN =t =N = DIFOIY)

Tomando o caso com N = 2 utilizado na Proposi¢ao 4.10:

2FDIf ) _ 2lFWDIYf ) = 2[FDNTfG)
1-[FWI2 — 1-QCIFMI*-[FMI»
2FG)  _ 2-2F(y)
1-[FI]?2 ~ 1=-2[F)] + [F)]?

52 Para um maior detalhamento das relagdes utilizadas no desenvolvimento apresentado, ver Apéndice
14.4: Estatisticas de Primeira e Segunda Ordem.
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2F)  _2(01-FO))
1=[FODP ™ (1-F@)°

F(y) - 1
1-[FDM2~ (1-F®))
Fy)(1-F(y) <1-[F]?
Fy)—[FMI? <1-[F)]?
Fiy) <1

Resultado este que sera sempre verdadeiro.

Face aos resultados apresentados na Proposig¢ao 4.10, fica claro que, em uma
Licitagado de Prego Discriminatério, as unidade distintas ndo sao tratadas da mesma
forma (esse comportamento fica explicito tanto na possibilidade de oferta flat, como
também na possibilidade de lance mais agressivo para a segunda unidade). Logo,
tomando esses resultados em conjunto com a Proposicao 4.5, obtemos a concluséo

exposta na Proposigao 4.11.

Proposicao 4.11: Nos casos em que a oferta dos participantes ndo € unitaria, todos

os equilibrios de uma Licitacdo de Prego Discriminatorio sdo ineficientes.

Demonstracéo: Segue da Proposig¢ao 4.5 e Proposicao 4.10.

Todavia, conforme Swinkels (1999), no caso da Licitagdo de Preco
Discriminatério, apesar da ineficiéncia em geral, verifica-se uma eficiéncia assintotica,
no sentido que, conforme o numero de participantes se torna arbitrariamente alto, a

ineficiéncia do formato tende a zero.%3

Ofertas Unitarias

Considere uma Licitacdo de Preco Discriminatorio em um cenario de ofertas
unitarias, com N participantes simétricos, em que K > 1 unidades sdo demandadas
pelo leiloeiro (N > K), mas na qual os participantes ndo possuem interesse em
fornecer mais do que uma unidade (ou ndo conseguem fornecer um numero maior de
unidades).

Novamente, tem-se uma configuragdo em que podemos considerar os vetores

de custos sendo retirados do seguinte conjunto:

53 No entanto, a taxa com que essa tendéncia se manifesta pode ser muito lenta, fazendo com que o
formato permanega ineficiente mesmo com um numero relativamente alto de participantes.
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P(1) = {x € [w, +o0]%: Yk, x), < 413 Vk < 1, %, € [0, @]; Vk > 1,%;, > @}

Como, para qualquer preco obtido com a venda de unidades adicionais o payoff
sera negativo (Vk > 1,x;, > @), os competidores ndo terdo interesse em realizar
ofertas para além de uma unica unidade. Logo, podemos supor que cada participante
submete apenas o lance b'.

Nesse caso, procedendo de forma analoga ao realizado na Secgéo 3.5 para a
Licitacdo Selada de Menor Preco, verificamos que o equilibrio simétrico da licitacdo

sera:
Bex) = E[MI™Y x < M|

em que M,({"_l) ¢ a estatistica de K-ésima menor ordem das N — 1 variaveis aleatorias
restantes.

E, uma vez que todos os participantes seguem a mesma estratégia, os K
menores lances corresponderdo aos K menores custos e, portanto, sob a condigcao
de oferta unitaria e participantes simétricos, a Licitacao de Prego Discriminatério sera
eficiente.

Logo, assim como ocorre na Licitagdo de Pregco Uniforme, a ineficiéncia da
Licitacdo de Preco Discriminatério indicada pela Proposi¢ao 4.11 nao resulta da
multiplicidade de unidades a serem adquiridas pelo leiloeiro, mas sim da multiplicidade
de unidades ofertadas pelos participantes.

Todavia, mesmo nos cenarios de oferta unitaria, a Licitacdo de Preco
Discriminatério sera eficiente apenas com valores simétricos, o que se verifica, de
forma imediata, lembrando que, ao contrario da Licitagcdo Selada de Segundo Menor
Preco, a Licitagdo Selada de Primeiro Preco € eficiente, no caso de uma unica

unidade, apenas sob a condi¢cido de valores simétricos.

4.4 PAGAMENTO ESPERADO DO LEILOEIRO

Os resultados obtidos na Secao 3.7 mostraram que, sob as hipoteses de
valores independentes, privados e simétricos, os casos envolvendo uma unica
unidade fornecem uma equivaléncia entre os pagamentos esperados nos quatro
formatos tradicionais de licitacdo. Esse resultado se deve a um principio de
equivaléncia mais geral, no qual, se dois formatos de licitagdbes possuem uma mesma

regra de alocagao, a receita esperada de cada participante sera a mesma em ambos
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os formatos.>* Logo, como todos os resultados verificados na Seg&o 3.7 provinham
de alocagdes eficientes, tinha-se uma mesma regra de alocagdo para todos os
formatos e, consequentemente, os mesmos pagamentos esperados.

Desta forma, seria natural, principalmente apds os resultados nao tao positivos
obtidos acerca de eficiéncia, verificar a existéncia de alguma equivaléncia ou relagéo
entra os pagamentos esperados no caso das licitagbes de multiplas unidades,
inclusive por tratar-se de um critério que poderia ser relevante na definigao do formato
a ser utilizado em um caso especifico.

No entanto, os resultados expostos ao longo do Capitulo 4 mostram que,
mesmo considerando as premissas de valores independentes, privados e simétricos,
os formatos tradicionais de licitagdes para multiplas unidades ndo necessariamente
irdo fornecer alocacgdes similares e, consequentemente, considerando o principio de
equivaléncia geral anteriormente descrito, ndo havera equivaléncia entre as receitas
esperadas dos participantes.

De uma forma geral, no caso de multiplas unidades n&do ha uma equivaléncia

geral entre os pagamentos esperados e nenhuma regra de ordenamento geral pode

ser obtida, sendo que os resultados dependerdo das distribuicbes dos custos, com
uma ou outra licitacdo podendo apresentar resultados superiores a depender do caso.

Todavia, nos casos em que for possivel argumentar a priori que duas licitagdes
de multiplas unidades irdo alocar os bens da mesma forma, € possivel derivar uma
equivaléncia entre os pagamentos esperados, o que pode ser bastante util na
determinacao das estratégias de equilibrio. Para tal, utiliza-se resultado apresentado
em Krishna (2010), aqui adaptado para o caso de licitagdes, em que verifica-se que
“a fungéo payoff (e receita) de equilibrio de qualquer participante em duas licitagbes
de multiplas unidades que possuam a mesma regra de alocag¢éo diferem no maximo

por uma constante aditiva”.

54 Para maiores detalhes ver Weber (1983) e Cap. 14 de Krishna (2010).
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5. CONCLUSOES

O presente trabalho ampliou o desenvolvimento tedrico exposto em Bugarin e
Portugal (2022), apresentando, sob a o6tica de licitagbes, os principais modelos e
resultados obtidos a partir da teoria dos leildes. Desta maneira, tendo Krishna (2010)
como principal referéncia, desenvolveu-se uma estrutura detalhada para os principais
formatos de licitacdes em contextos de uma unica unidade e, posteriormente, em
situagdes de multiplas unidades.

Para os casos com uma unica unidade, dentre as principais flexibilizagdes
possiveis, partindo-se do modelo basico, ndo foram abordadas as situagdes
envolvendo aversdo ao risco e restricoes de orcamento, sendo essas extensdes
naturais ao conteudo apresentado.

No que diz respeito a multiplas unidades, a analise ficou limitada aos casos em
que todas as unidades sao idénticas e adquiridas em um unico procedimento. Desta
forma, uma continuidade natural ao desenvolvimento aqui realizado consiste em sua
expansao para Licitagdes Sequenciais®® e unidades nao-idénticas®®.

Por fim, outra situagdo nao abordada, tanto para multiplas unidades como para
unidades unicas, diz respeito as situacdes de valores interdependentes. Para
situacbes com uma unica unidade, impondo-se certas condicdes, o tratamento das
situacdes com valores interdependentes n&do envolve complexidade muito diferente
do que foi verificado ao longo deste trabalho. Todavia, as questdes envolvendo
eficiéncia se tornam mais complicadas.>” Ao combinar essas complicagdes com as
dificuldades que foram verificadas para as licitagcbes de multiplas unidades, mesmo
em configuragdes mais restritivas de valores independentes, privados e simétricos, a
questao de eficiéncia se torna ainda mais delicada e, muitas vezes, instransponivel.%®
Conforme destacado em Krishna (2010), a unido destes dois aspectos, multiplas
unidades e valores interdependentes, leva os mecanismos baseados em leildes ao

limite do que pode ser obtido, em geral, em termos de alocagdes eficientes.

55 Ver Cap. 15 de Krishna (2010) e Subsec¢do 11.4.1.4 na Parte Il.

% Ver Cap. 16 de Krishna (2010).

57 Ver Cap. 6 de Krishna (2010) e Subsec¢do 11.3.3.2 na Parte II.

58 Neste caso, o problema novamente nao esta relacionado a multiplicidade de unidades a serem
adquiridas pelo leiloeiro, mas sim a multiplicidade de oferta dos participantes, que agora sera somada
a multiplicidade dos sinais que cada competidor ira receber ao longo do certame.
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6. INTRODUCAO

A elaboracido do presente trabalho foi motivada pelas transformacgdes
atualmente em curso no ambiente de acesso ao sistema de transmissdo do setor
elétrico brasileiro. A rapida expansdo da oferta de fontes renovaveis, somada ao
aumento do numero de pedidos por outorgas decorrente da Lei n°® 14.120, de 1° de
Marco de 2021, instauraram um quadro de grande competicdo pela capacidade de
transporte do Sistema Interligado Nacional (SIN), caracterizando-a, em oposigao ao
historico recente, como um recurso escasso, e tornando inadequado o critério de fila
atualmente utilizado para alocagao das margens remanescentes.

Desta forma, fundamentando-se na compreensao de que, para acomodar a
nova realidade do setor, a ado¢gao de um mecanismo competitivo para contratacao da
margem de escoamento passa a ser fundamental, desenvolveu-se uma metodologia
para a concessdo de acesso ao sistema de transmissao baseada na utilizagao de
leildes. Ainda que esse tipo de solucdo tenha sido abordado conceitualmente em
alguns trabalhos ou diagndsticos anteriores®, este trabalho inova ao apresentar, para
além de uma proposigéao inicial, uma solugdo completa e devidamente fundamentada
na teoria de leilGes.

Como principal resultado, ao final propde-se a implementagcao de um novo
procedimento, denominado Leildo de Margem de Escoamento, baseado em um
formato aberto ascendente, com todos os anos do horizonte de referéncia do Plano
de Ampliagdes e Reforgcos (PAR) sendo disponibilizados sequencialmente e com os
participantes podendo concorrer em qualquer barramento preferencial de sua escolha
(mas estando limitados a disputas nos barramentos previamente escolhidos).

Cabe ainda registrar que, apds um inicio independente, em 2022 o autor
recebeu um convite para integrar a area do Ministério de Minas e Energia (MME)
responsavel pelo tema, com o objetivo, dentre outros, de encaminhar as solugbes
referentes a essa pauta.’® Desta maneira, a realizagdo deste trabalho ocorreu
concomitantemente as atividades desenvolvidas no MME e, portanto, o conteudo aqui
apresentado esta intimamente ligado ao que consta na Portaria n® 702/GM/MME, de
1° de Novembro de 2022 e, principalmente, na Portaria n° 716/GM/MME, de 21 de

Dezembro de 2022, e sua respectiva nota técnica (Nota Técnica n° 5/2022/SPE).

59 Ver Thema Consulting Group (2020).
60 Ver Anexo 15.4: Declaragdo MME (Sistematica PCM).



99

Além desta introducgao, o trabalho esta organizado como descrito a seguir. Com
o objetivo de prover alguma contextualizagdo aos leitores que nao estejam
familiarizados com a area, o Capitulo 7 apresenta um breve histérico do setor elétrico
brasileiro, assim como descreve a ampla adog¢ao de leildes no setor de energia. O
Capitulo 8 detalha o cenario de expansao das fontes renovaveis no Brasil e a corrida
por outorgas decorrente da Lei n° 14.120, caracterizando, ao final, o atual problema
de acesso ao sistema de transmissao no pais. O Capitulo 9 faz uma rapida revisao da
teoria dos leildes, destacando seus principais formatos e resultados. No Capitulo 10,
frente as demais possibilidades, busca-se fundamentar a opgéo por um mecanismo
competitivo para abordar a alocagdo das margens de escoamento remanescentes do
SIN. O Capitulo 11 detalha todo o desenvolvimento realizado para a elaboracdo do
mecanismo proposto e, finalmente, o Capitulo 12 apresenta as conclusdes finais do
trabalho.
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7. SETOR ELETRICO BRASILEIRO

Este capitulo tem como unico objetivo fornecer, aos leitores que nao estejam
familiarizados com a area, uma breve contextualizagdo do Setor Elétrico Brasileiro
(SEB). Para isso, inicialmente apresenta-se um pouco de seu historico e evolugao até
o presente momento sem, no entanto, qualquer pretensio de ser exaustivo em relacao
ao tema ou fornecer um estudo completo e abrangente. Na sequéncia, considerando
0 objeto principal deste trabalho, aborda-se a utilizagado de leildes na industria de
energia elétrica, descrevendo, principalmente, a adogao desse tipo de mecanismo no
SEB.

Para aqueles que ja estejam familiarizados com o setor, ou mesmo para os que
nao possuem qualquer interesse na contextualizacdo proposta, esse capitulo do
trabalho pode ser desconsiderado sem qualquer prejuizo aos conteudos

subsequentes (neste caso o leitor pode seguir diretamente para o Capitulo 8).

7.1 UM BREVE HISTORICO: DAS PRIMEIRAS USINAS HIDRELETRICAS AOS
LEILOES DE ENERGIA®

O desenvolvimento do setor elétrico brasileiro, ao longo de sua historia, pode
ser dividido em cinco periodos distintos: (i) do inicio de suas atividades, ainda no final
do século XIX, até a promulgacdo do chamado Caédigo das Aguas em 1934; (ii) de
1934 até a contratagéo do Consércio CANAMBRA em 1962 (com posterior divulgagao
de seus resultados em 1966); (ii) de 1962 até as primeiras reformas institucionais
realizadas em 1995; (iv) do periodo entre essas primeiras reformas até o ano 2004,
no qual tem-se inicio a segunda onda de reformas institucionais; e, por fim, (v) desta
segunda onda de reformas até os dias atuais (em que talvez estejamos nos
aproximando do que seria um novo marco de transicdo, dado o avanco nas discussdes
acerca da modernizagcdo do setor, bem como os aspectos relacionados a transigao
energética atualmente em curso).

A Figura 3 apresenta uma linha do tempo simplificada ilustrando a divisdo

proposta.

61 Esta se¢do se baseia principalmente em Leite (2009), mas também em Junior et al. (2007), Maurer
e Barroso (2011), Caldeira et al. (2020), Tolmasquim et al. (2021) e no acervo on-line disponibilizado
pelo CPDOC (FGV), além de outras fontes consultadas para itens especificos e citadas ao longo do
texto.
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Figura 3 — Linha do Tempo: Desenvolvimento do Setor Elétrico Brasileiro

1° Periodo I 2° Periodo | 3° Periodo | 4° Periodo | 5° Periodo
« | I T T e
Inicio das Promulgagdo Consorcio Primeira Onda Segunda Onda Periodo
atividades do Cédigo CANAMBRA de Reformas de Reformas Atual
(Século XIX) das Aguas (1962) Institucionais Institucionais
(1934) (1995) (2004)

Fonte: Elaborada pelo autor (2022).

Ainda que tenha se caracterizado, na maior parte de sua histéria, como um
setor predominantemente ligado a iniciativa e intervencédo estatal, o setor elétrico
brasileiro nasceu de pequenos empreendimentos particulares e continuou um setor
dominado por investimentos majoritariamente privados até a década de 1930.

No final do século XIX iniciam-se os primeiros projetos de geragao de energia,
focados em interesses privados e especificos, principalmente nos estados de Sao
Paulo, Minas Gerais e Rio de Janeiro. Um marco importante deste inicio de atividades
do setor € a inauguragéo, em setembro de 1889, da primeira usina hidrelétrica para
fornecimento publico, a Usina de Marmelos em Juiz de Fora/MG, construida por
iniciativa de Bernardo Mascarenhas com o objetivo de utilizar a energia em sua
companbhia téxtil e na iluminagéo da cidade.®?

Nesta época, ndo havia uma regulamentacdo federal estabelecida e
praticamente todas as instalagdes de geragado, transmissdo e distribuicdo eram
privadas. Na auséncia de legislacéo, as atividades do setor elétrico eram reguladas
por contratos e concessoes especificas, com solugdes diferentes adotadas para cada
caso, podendo o poder publico ser representado pelo governo federal, estadual ou
municipal, a depender do escopo e especificidades do contrato.

Este desenvolvimento inicial do setor resultou em redes de distribuicdo locais e
projetos de menor porte, ao alcance das possibilidades de empresarios individuais e
nacionais, e normalmente conectados as suas atividades agrarias, financeiras,
comerciais ou industriais.

Uma primeira alteragdo nesse cenario ocorreu com a fundagao da Light, em
1899. Originaria de um grupo de empresarios e empreendedores canadenses, a
empresa obteve, inicialmente, a concessao do servigo de transporte urbano elétrico

na cidade de Sao Paulo, criando assim a Sdo Paulo Tramway, Light and Power

62 \Ver Portal da Prefeitura de Juiz de Fora - Bens Tombados: Usina de Marmelos. Disponivel em:
https://www.pjf.mg.gov.br/administracao indireta/funalfa/patrimonio/historico/usina _marmelos.php.
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Company. Com o objetivo de atender os servigos de sua concessao de transporte, a
Light construiu a Hidrelétrica de Parnaiba no Rio Tieté (inaugurada em 1901,
posteriormente Usina Elevatéria Edgard de Souza e atualmente desativada®),
primeira grande usina destinada ao abastecimento do municipio de S&o Paulo. Apds
a incorporacdo da Companhia de Agua e Luz do Estado de S&o Paulo, em 1900, a
empresa passou a deter também o monopdlio dos servigcos de eletricidade na cidade
e, depois, comegou a expandir suas atividades no interior do estado através da
incorporagao de companhias municipais, como a Companhia ltuana de Forga e Luz,
em 1903, e Empresa Luz e Forga de Jundiai, em 1904.

Em seguida, a mesma Light deu inicio a uma abordagem similar na cidade do
Rio de Janeiro, com a criagdo, em 1905, da Rio de Janeiro Tramway, Light and Power
Company e, na sequéncia, com a construcdo da Usina Hidrelétrica de Fontes no
Ribeirdo das Lajes (inaugurada em 1908 e ampliada em 1913 a partir de desvio do
Rio Pirai). Em 1912 a S&o Paulo Tramway, Light and Power Company e a Rio de
Janeiro Tramway, Light and Power Company foram unificadas na Brazilian Traction,
Light and Power Co. Ltda.

Em 1927, em linha com as alteragdes em curso no setor, a American & Foreign
Power Company Inc. (AMFORP), responsavel pelos negdcios internacionais da
americana Electric Bond & Share Corporation, se estabeleceu no Brasil e incorporou
diversas concessionarias existentes, direcionando sua estratégia, principalmente,
para estados que ndo eram atendidos pela Light.64

Diante dessas alteracdes, além dos empreendimentos de pequeno porte, que
atendiam municipios menores e eram desenvolvidos por empresarios nacionais, o
pais passou a ter também empreendimentos de maior porte, que atendiam seus
principais mercados e requeriam maiores volumes de capital e investimento, sendo
esses conduzidos, essencialmente, por companhias estrangeiras.®®

Essa evolugao inicial do setor, com a prevaléncia de geragao hidrelétrica,

diferenciava o Brasil das principais nag¢des industriais da época, nas quais se

63 Ver EMAE — Barragem Edgard de Souza. Disponivel em:
http://www.emae.sp.gov.br/chromo/barragens/edgardsouza.htm.

64 Fora do estado de Sao Paulo a AMFORP atuava nas cidades de Belo Horizonte, Vitéria, Natal,
Salvador, Curitiba, Porto Alegre, Recife, Maceid, Niteroi, Petropolis e Pelotas (Junior et al., 2007).

65 Em 1930, a capacidade total instalada no pais, de 779.000 kW, era dividida entre 1009 empresas
distintas. No entanto, a Light e a AMFORP, que atendiam os principais centros e eram responsaveis
pelos maiores empreendimentos, respondiam, sozinhas, por cerca de 55% dessa capacidade (Junior
et al., 2007).
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observava um setor dominado por termoelétricas a carvao mineral. Ou seja, desde o
seu inicio, o setor elétrico brasileiro se respaldava na hidroeletricidade, o que se devia
tanto as condi¢des naturais favoraveis do ponto de vista hidrolégico, como a limitagao
relacionada a quantidade e qualidade das reservas de carvao mineral disponiveis (as
escassas reservas brasileiras e sua baixa qualidade foram muito importantes nesse
direcionamento inicial, assim como na relativamente elevada participacdo do carvao
vegetal em nossa matriz energética ao longo da histdria)®e.

Os graficos apresentados nas Figura 4 e Figura 5 mostram que essa

predominancia hidroelétrica se mantém até os dias atuais.

Figura 4 — Geracgao de Eletricidade por Fonte (GWh), Brasil 1990-2020
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Fonte: International Energy Agency (IEA) (https://www.iea.org/countries/brazil)

66 \Ver Caldeira et al. (2020).
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Figura 5 — Geragao de Eletricidade por Fonte (%), Brasil 1990-2020
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Fonte: International Energy Agency (IEA) (https://www.iea.org/countries/brazil)

Esse primeiro periodo de desenvolvimento durou até a promulgagdao do
chamado Caédigo das Aguas, através do Decreto n° 24.643, de 10 de Julho de 1934,
que estabeleceu um sistema de regulagédo estatal e determinou a separagao entre
direitos de propriedade e direito sobre as chamadas “aguas publicas”, estabelecendo
como responsabilidade da Unido, dentre outros, a concessao de aproveitamento do

potencial hidraulico em rios e similares:

“Art. 29
[-]

§ 1° Fica limitado o dominio dos Estados e Municipios sobre quaisquer
correntes, pela serviddo que a Unido se confere, para o aproveitamento
industrial das aguas e da energia hydraulica, e para navegagao;

/[4,1] 139. O aproveitamento industrial das quedas de agua e outras fontes de

energia hydraulica, quer do dominio publico, quer do dominio particular, far-

se-ha pelo regimen de autorizagbes e concessées instituido neste Codigo.”.

Na mesma época, o Decreto n® 23.501, de 27 de Novembro de 1933, aboliu a
chamada Lei da Clausula Ouro. Elaborada com o objetivo de criar, para as empresas
de capital estrangeiro, uma protegao contra riscos de desvalorizagdes cambiais, essa
lei permitia, no caso especifico do setor elétrico, a transferéncia para as tarifas de
eventuais desvalorizagdes da moeda nacional. Posteriormente, com o Decreto n°
3.128, de 19 de Marcgo de 1941, as tarifas passaram ainda a ser determinadas a partir

do custo histérico e ter a remuneracao do capital investido fixada em 10%:
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“Art. 2°. O capital a remunerar, que sera chamado "Investimento”, é o
efetivamente gasto na propriedade do concessionario, desde que em fungao
permanente da sua industria, concorrendo, direta ou indiretamente, para a
producdo, transmisséo, transformacéo e distribuicdo de energia.

Paragrafo unico. Aquele investimento sera determinado na base do custo
histérico, que sera deduzido, no caso de empresa ja em funcionamento, da
depreciagéo correspondente a cada uma das partes em que a propriedade
for dividida.

/[4/'{ 9°. Sera de dez por cento (10%) o lucro a ser permitido no investimento.
e a ser computado no calculo das tarifas das empresas que explorarem a
industria e comércio da energia hidro e termo-elétrica.”.

Esse conjunto de mudangas deteriorou o cenario para a continuidade dos
investimentos estrangeiros no setor. Em contrapartida, o crescimento da demanda por
energia continuava a aumentar as exigéncias de capital e investimentos necessarias
aos novos empreendimentos.’” Consequentemente, e em consonincia com as
demais politicas adotadas no periodo pés-revolugao de 1930, abriu-se espago para
um modelo que passaria a privilegiar o investimento estatal, com o setor elétrico
passando a se desenvolver sob controle direto do estado.

Em 1939 o governo federal criou o Conselho Nacional de Aguas e Energia
Elétrica (CNAEE)®, que tinha como atribuigio basica estudar e propor solugbes para
os temas relacionados a exploragdo e utilizagcdo da energia elétrica no pais.
Subordinado diretamente a Presidéncia da Republica, o CNAEE se tornou o principal
responsavel por propor e conduzir as politicas do setor elétrico. Na sequéncia, com o
Decreto n° 1.699, de 24 de Outubro de 1939, este escopo foi ainda ampliado para
abarcar estudos relativos a tributos que incidissem direta ou indiretamente sobre o
setor, além da manifestagdo sobre quaisquer assuntos relativos a aguas e energia
elétrica, bem como compromissos internacionais a serem assumidos pelo governo e
relacionados com a industria de energia elétrica.

Refletindo as mudangas em curso, em 1945 foi criada a Companhia Hidrelétrica
do Sao Francisco (CHESF)®, visando o aproveitamento do potencial hidraulico da
cachoeira de Paulo Afonso na Bahia (que daria origem ao atual Complexo Hidrelétrico

de Paulo Afonso) e, em 1957, foi criada a Central Elétrica de Furnas’™ (mais tarde,

67 Como referéncia, no periodo entre 1890 e 1930 a capacidade instalada no Brasil aumentou
61.709,52% (Lima, 1983).

68 Decreto n° 1.285, de 18 de Margo de 1939.

69 Decreto n° 8.031, de 03 de Outubro de 1945

70 Decreto n° 41.066, de 28 de Fevereiro de 1957.
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Furnas Centrais Elétricas S.A.), para o aproveitamento do potencial do Rio Grande
em Minas Gerais.

Deste periodo em diante, a centralizacdo no governo federal, iniciada na
década 1930 e acelerada na década de 1950, se consolidou como modelo para o
planejamento e a expansao do setor elétrico. As usinas de geragao e sistemas de
transmissao construidos a partir desse momento, passariam a estar, em sua maior
parte, ligados a iniciativa estatal.

A criagdo da Eletrobras em 19617" (apds proposta realizada em 1954 no
governo de Getulio Vargas), com a finalidade de atuar como uma holding das
empresas e investimentos estatais no setor, ratificava este cenario de participagao
direta do governo federal. Foram atribuidas a Eletrobras fun¢gées como a promogéo
de estudos, projetos, construgdo e operagdo de usinas de geracgdo, linhas de
transmissao e subestagdes, com a empresa passando a ter papel de grande
relevancia na expansao da oferta de energia elétrica no pais.

Durante o periodo militar se acentuou ainda mais essa estratégia de
planejamento e investimento centralizado. A aquisicdo da AMFORP pelo governo
brasileiro, em 1964, com a subsequente transferéncia de seus ativos para a
Eletrobras, é representativa desta intensificagédo.”? Essa operagéo fez da Light o ultimo
agente privado ainda responsavel por alguns dos principais mercados do pais (mais
tarde, no ano de 1979, a Light também seria adquirida pela Eletrobras).

Em abordagem similar a utilizada em Leite (2009), adotamos os resultados
decorrentes do Canambra Engineering Consultant Limited (CANAMBRA) como um
dos marcos de desenvolvimento do setor, dando inicio ao terceiro periodo da divisao
proposta neste trabalho.”> O CANAMBRA foi um consorcio canadense, americano e
brasileiro, constituido por firmas de engenharia e com apoio das Nagdes Unidas e
Banco Mundial, organizado para a execugao, durante o periodo de 1962 a 1966, de
estudos relacionados ao setor de energia elétrica brasileiro. Trata-se da primeira
grande iniciativa para o planejamento integrado do setor no pais, que consolidou a
ideia de centralizagdo ndo apenas deste planejamento, mas também de toda a

7 Lei n° 3.890-A, de 25 de Abril de 1961.

72 Anteriormente, em 1959, a empresa ja havia tido sua subsidiaria do Rio Grande do Sul expropriada
pelo governo do estado. Para maiores detalhes sobre as medidas para com a AMFORP neste periodo,
ver Saes e Sasse (2012).

73 Diferentemente da proposta apresentada neste trabalho, em Leite (2009) o desenvolvimento do setor
¢é dividido em apenas trés estagios distintos e, nesse caso, o CANAMBRA estaria relacionado ao inicio
do segundo periodo.
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expansao do setor e operagcdo do sistema. Mesmo que essas caracteristicas ja
viessem se materializando e sendo consolidadas no periodo anterior, neste momento
houve uma transicdo daquilo que anteriormente ainda estava ligado a uma
necessidade, para o que agora tornava-se uma convicgao.

Sob tal perspectiva, em 1973 foi fundada a Itaipu Binational Company’* (com
as primeiras unidades geradoras da Usina Hidrelétrica de Itaipu entrando em
operagdo em 1984) e, em 1974, em atendimento ao previsto na Lei n°® 5.899, de 05
de Julho de 1973, a Eletrobras concluiu o “Plano de Atendimento aos Requisitos de
Energia Elétrica das Regides Sul e Sudeste até 1990” (Plano 90). Em 1977, com a
revisao do Plano 90, foi elaborado o primeiro plano nacional estabelecendo diretrizes
e metas para o setor, denominado “Plano Nacional de Atendimento aos Requisitos de
Energia Elétrica até 1992 (Plano 92).

Em linhas gerais, vigorou um modelo que tinha na figura do estado o papel de
empresario, agente regulador, investidor e interventor do mercado. Essa abordagem
estatal predominou até que os impactos dos problemas fiscais e inflacionarios do pais,
acentuados ao longo da década de 1980, comegassem a esgotar a capacidade de
investimento do governo no setor e levassem esse modelo a faléncia. A situagao ainda
foi agravada pela utilizagdo das companhias estatais como instrumentos para
contencéao da inflagdo (através do controle de tarifas) e também pela eliminagao, via
Constituicdo de 1988, dos recursos advindos de impostos e empréstimos que eram
destinados a tais companhias. Esses fatores deterioraram a situacdo financeira
dessas empresas e impactaram, de forma significativa, a capacidade de gerarem
receita para prover os investimentos necessarios a manutencdo e expansao do
sistema, gerando, por fim, uma estagnacgéao do setor elétrico no Brasil.”®

Em conjunto com esta deterioragao observada no pais, verificava-se ainda uma
tendéncia mundial na direcdo de uma maior liberalizagdo na area de energia e seus
respectivos mercados, afastando-se das, até entdo predominantes, estruturas estatais
e verticalmente integradas.”®

Tudo isso culminou na primeira reforma institucional do setor, iniciada em 1995,

e almejando, principalmente, a recuperagao da capacidade de investimento, a atragao

7 Tratado celebrado com o Paraguai em 26 de abril de 1973 e disposig¢des relacionadas estabelecidas
na Lei n® 5.899, de 05 de Julho de 1973.

75 Ver Leite (2009) e Goldenberg e Prado (2003).

76 VVer Joskow (2008), Maurer e Barroso (2011) e Yergin (2014).
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de capital privado, a ampliacdo da concorréncia e o aumento de eficiéncia das
companhias de energia.

Para a obtengcdo de um mercado mais competitivo, tinha-se como principais
diretrizes a eliminagcédo da estrutura vertical e integrada das empresas, a separagéo
entre geragao, transmissao, distribuicdo e comercializagdo, a limitagdo nas
participacdes de mercado, o estabelecimento de livre comércio entre companhias de
geracéo e distribuidoras (por meio de contratos bilaterais) e a permiss&o para agentes
independentes venderem energia para consumidores finais.

No que diz respeito a separagédo entre geracao, transmissao, distribuicao e
comercializagdo, vislumbrou-se a geragao como um setor competitivo (inclusive com
a possibilidade de consumidores de grande porte comprarem energia no mercado), a
transmissado permanecendo como monopolio natural (mas abrindo o acesso a todos
0s usuarios) e a distribuicdo também como um monopdélio natural (ficando responsavel
pela compra de energia dos consumidores cativos). Foi entdo estabelecida uma
distingdo entre os consumidores finais, divididos em cativos, cuja compra de energia
seria realizada pela distribuidora (Mercado Regulado), e livres, que poderiam escolher
seu préprio fornecedor no mercado (Mercado Livre).

Durante este periodo foi criada a Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL)"’, agéncia independente para a regulagédo do setor, assim como o Operador
Nacional do Sistema Elétrico (ONS)8, pessoa juridica de direito privado responsavel
pelas atividades de controle, coordenagéo e otimizag&o das instalagdes de geracao e
transmissao integrantes do SIN. Foram instituidos também o Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE)’?, com a fungdo de assessorar a Presidéncia da Republica
na formulagdo das politicas e diretrizes para o setor de energia, e o Mercado
Atacadista de Energia (MAE)®, com a finalidade de viabilizar as transagdes de compra
e venda de energia nos sistemas interligados, permitindo o ajuste, via um mercado
spot, das diferencas entre produgdes e demandas.

Deu-se ainda continuidade ao programa de privatizagdo estabelecido no
governo anterior®!, que foi reforgado, objetivando-se, dentre outros, a redugdo da

77 Lei n°® 9.427, de 26 de Dezembro de 1996.

78 |ei n° 9.648, de 27 de Maio de 1998.

79 Lei n® 9.478, de 6 de Agosto de 1997.

80 |ei n°® 10.433, de 24 de Abril de 2002.

81 Programa Nacional de Desestatizagdo do governo Collor, criado pela Lei n° 8.031, de 12 de Abril de
1990.
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divida publica, a retomada de investimentos via iniciativa privada e a modernizagao
da infraestrutura do pais (todos em linha com os objetivos da propria reforma do setor
elétrico). No entanto, apesar das diretrizes legais estabelecidas pela Lei n® 9.491, de
9 de Setembro de 1997, a grande contestagdo ao movimento de privatizagao impediu
que o processo fosse levado adiante para diversas companhias de geragado, como
Furnas, CHESF e Eletronorte, sendo que dentre as principais geradoras estatais,
apenas a ELETROSUL foi privatizada. Maior sucesso foi obtido com a area de
distribuicao, privatizada em quase sua totalidade durante o periodo. No outro extremo,
0s servigcos de transmissédo permaneceram basicamente sob controle do estado.

Também neste periodo, instituidos pela Lei n°® 8.987, de 13 de Fevereiro de
1995, foram realizados os primeiros leildes para aproveitamento de recursos hidricos
na geragédo de energia e para construcdo de linhas de transmissdo. No caso do
aproveitamento de recursos hidricos, o critério de selegcdo dos vencedores era
baseado na maior oferta para o pagamentos anuais a serem realizados ao governo
durante o periodo de concessao (o que, como destacado em Leite (2009), futuramente
viria a causar impactos nos custos de energia). Ja para as linhas de transmissao, o
critério estabelecido adotava uma selecdo a partir da menor oferta para a Receita
Anual Permitida (RAP)??, regra esta que permanece até os dias atuais.

Destaca-se que, no modelo proposto, o incremento da oferta de energia seria
determinado via mercado. No entanto, o novo modelo ndo foi capaz de garantir a
expansao da oferta no ritmo necessario, o que, posteriormente, acabou provocando
um problema de seguranga energética. Algumas possiveis justificativas para esta
falha sdo apontadas em Tolmasquim et al. (2021), que ressaltam, principalmente, o
fato de que o sinal econdmico fornecido pelo mercado, em um sistema
majoritariamente dominado por hidrelétricas de grande reservatorio, teria se mostrado
insuficiente (a construcdo de termelétricas nesse cenario carregaria um risco
hidrolégico muito grande, com uma sequéncia de anos de chuvas mais abundantes
podendo levar a ndo remuneragao do investimento realizado). Leite (2009) menciona
também o agravamento desse problema em fungao da expansao a época demandar
usinas térmicas de custos mais elevados que o habitual. Maurer e Barroso (2011)

destacam ainda os riscos de intervengcdo governamental em tempos de escassez, o

82 Receita anual, determinada pela ANEEL, que a concessiondria de transmissio tem direito pela
prestacao de servigo publico de transmisséao vinculado as instalagdes de transmissao componentes de
seu contrato de concessdo. Fonte: ONS (https://www.ons.org.br/paginas/conhecimento/glossario).
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que poderia limitar o aumento de precos e impactar a viabilidade econbémica dos
investimentos que se faziam necessarios. Por fim, Junior et al. (2007) apresentam
uma analise focada nos erros de implementacao da reforma, notando que o papel de
coordenacado mais relevante foi deixado para o mercado, com o monitoramento e
planejamento indicativo em segundo plano, mas que o desenvolvimento adequado
deste mercado foi negligenciado.

Essa falha na garantia da expansao da oferta, em conjunto com um periodo
hidrologico adverso e com os obstaculos enfrentados pelo Programa Prioritario de
Termeletricidade®, estabelecido no inicio de 20008, culminou em um regime de
racionamento de energia, estabelecido a partir de Maio de 20018°, e ampliado em
Agosto de 200186, com a criagdo da Camara de Gestdo da Crise de Energia Elétrica,
responsavel por estabelecer medidas de natureza emergencial e programas de
enfrentamento para a crise energética.

Diante destes problemas, assim como da mudanca de visdo acerca do setor
trazida pelo novo governo eleito em 2002, uma nova reforma institucional foi colocada
em andamento no ano de 2004. De acordo com Tolmasquim et al. (2021), essa
reforma tinha quatro objetivos principais: garantir a adequagao dos investimentos e a
segurancga da oferta de energia, reintroduzir o planejamento centralizado, garantir uma
tarifa justa (que refletisse os reais custos envolvidos) e construir um arcabougo
regulatorio estavel.

Neste sentido, Leite (2009) argumenta que haveria uma clara distingdo entre
as ideias que basearam cada uma destas reformas. Segundo o autor, o modelo da
primeira reforma teria como premissas o inquestionavel mérito na adogado de uma
economia de mercado, a injustificada adogdo de uma administragdo publica para o
setor e a convicgao de que um planejamento estratégico de longo prazo, coordenado
pelo governo, ndo seria necessario. Em contrapartida, pouca atencao teria sido
dispensada as particularidades do setor e, mais especificamente, ao setor no contexto
brasileiro. No caso da segunda reforma, as convicgbes predominantes
compreenderiam a confianga na eficacia de medidas governamentais (incluindo a¢des

realizadas através de companhias controladas pelo estado), a falta de confianga na

83 Ver Leite (2009).

84 Decreto n° 3.371, de 24 de Fevereiro de 2000.

85 Decreto n° 3.818, de 15 de Maio de 2001.

86 Medida Proviséria n® 2.198-5, de 24 de Agosto de 2001.
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conducao das companhias privadas (dado seu propésito principal de maximizagao do
lucro), a possibilidade de garantir baixas tarifas através de medidas institucionais e a
necessidade de um planejamento estratégico de longo prazo -centralizado
(principalmente para garantir a adequada expansao da oferta de energia).

Com a reintroducédo do planejamento centralizado, foi criada a Empresa de
Pesquisa Energética (EPE)?’, para apoiar o MME no planejamento de longo prazo do
setor, substituiu-se a MAE pela Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica
(CCEE)®8, foi instituido o Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE)?°, com
afinalidade de “acompanhar e avaliar permanentemente a continuidade e a seguranga
do suprimento eletroenergético em todo o territério nacional’® e alterou-se a
governanga do ONS, cujos diretores deixaram de ser, predominantemente, agentes
de instituicdes privadas, e passaram a ser indicados também pelo MME®".

Visando a regulamentag¢ao da comercializagao de energia elétrica, e baseando-
se no entendimento de que existiam dois espagos econdmicos distintos, que
obedeceriam a logicas e dinamicas diferentes, o Decreto n® 5.163, de Julho de 2004,
dividiu o mercado em dois ambientes: o Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR),
destinado a compra e venda de energia envolvendo as distribuidoras (e,
consequentemente, os consumidores cativos), e o Ambiente de Contratagao Livre
(ACL), voltado para a celebragao de contratos bilaterais livremente negociados entre
consumidores livres e agentes comercializadores (ou geradores de energia).

A seguranga da oferta foi buscada, sobretudo, instituindo-se a obrigagao de
contratacao da demanda prevista em sua totalidade, tanto para as distribuidoras como
para os consumidores livres, e estabelecendo também a obrigatoriedade de cobertura
contratual (todos os contratos precisariam ser cobertos por um lastro fisico de
geragdo, devidamente certificado pelo MME). Desta forma, ficaria reservado ao
mercado spot apenas a fungéo de ajuste nos balangos entre montantes contratados e
demandados (a chamada liquidagao de diferencgas).

Por fim, com o objetivo de promover a adequada expansao da oferta, assim
como garantir a modicidade tarifaria e o correto repasse dos custos de energia aos

87 Lei n°® 10.847, de 15 de Margo de 2004.

88 | ei n°® 10.848, de 15 de Margo de 2004.

89 Lei n°® 10.848, de 15 de Margo de 2004.

% Fonte: Art. 14 da Lei n°® 10.848, de 15 de Margo de 2004.

91 Conforme Decreto n® 5.081, de 14 de Maio de 2004, a diretoria do ONS devera ser composta de trés
membros indicados pelo Ministério de Minas e Energia, incluindo o diretor-geral, e dois membros
indicados pelos agentes.
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consumidores finais, além da alteragao nas regras dos leildées de geragao hidrica (que
passaram a utilizar como critério de selecdo a menor receita anual exigida pela
concessionaria), instituiu-se a adogéo de leildes como norma geral para a contratagéo
de energia no mercado regulado. Adicionalmente, definiu-se também pela celebragéo
de contratos de longo prazo entre distribuidoras e vencedores dos leildes, buscando
assim uma forma de reduzir a volatilidade dos precos e fornecer uma fonte de receita
estavel aos investidores. Considerando a importancia do tépico para o setor, assim
como o objeto principal deste trabalho, na proxima sec¢éo sera abordada em maiores
detalhes essa utilizacdo de leildes na industria de energia elétrica, descrevendo,

principalmente, a adocdo desse mecanismo no Setor Elétrico Brasileiro.

7.2 OS LEILOES NO SETOR DE ENERGIA

A proeminéncia do uso de leildes no setor de energia teve inicio com a
tendéncia de desverticalizagao e desregulagao observada em diversos paises a partir
do final da década de 1980%. Em um primeiro momento, devido a separagdo que
havia sido realizada entre os servigos de geracdo e distribuigdo, foram adotados
mecanismos bastante simples, abrangendo, basicamente, a contratagdo de energia
em horizontes de curto prazo (day-ahead schedules). Posteriormente, com o
desenvolvimento e a sofisticagdo do setor (apds as diversas rodadas de reformas), o
uso de leildes foi ampliado para diversos produtos e atividades do setor elétrico.®3

Atualmente, leildes sdo amplamente adotados na industria de energia, sendo
utilizados em diversos paises e regides, assim como para varias aplicagdes distintas.
Dentre essas aplicagdes, podemos destacar sua utilizagdo na negociagao de energia,
contratacdo de capacidade, contratacdo de servigos ancilares, comercializagao de
direitos de transmissao em periodos de congestionamento e realizagdo de vendas e
concessdes de ativos do estado (seja nas areas de geragdo, transmissdo ou
distribuicdo). Esta ampla adocgédo é justificada, principalmente, pela busca de
competicdo nas diferentes atividades do setor, por meio de contratacbes
transparentes, que proporcionem uma alocagao eficiente dos recursos e a modicidade
tarifaria.

Os leildes também tém sido usados como forma de atrair investimentos e

garantir o adequado desenvolvimento das capacidades de geragao, transmissao e

92 Ver Joskow (2008) e Yergin (2014).
9 VVer Maurer e Barroso (2011).
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distribuicao. Em virtude, especialmente, de problemas relacionados a auséncia de um
sinal de prego adequado no curto prazo para mercados de energia liberalizados®, o
emprego de leildes de energia com contratos de longa duragao passou a ser adotado
como resposta regulatoria para garantir a adequada expans&o do sistema no longo
prazo.®® Além de permitir a melhor sincronizagdo da oferta com as projegdes de
crescimento da carga, a duragdo mais longa dos contratos proporciona uma fonte
estavel de receita aos novos empreendimentos, facilitando assim sua engenharia
financeira (dado que essa fonte de receita pode ser utilizada como colateral nos
financiamentos) e atraindo novos agentes. A adogéo desse tipo de solugao (leildes
com contratos de longa duragao) pode ser particularmente importante nos paises em
desenvolvimento, cujo ritmo mais acelerado de crescimento da demanda energética
confere maiores particularidades ao setor.

Mais recentemente, tem aumentado ainda o interesse pela utilizagao de leildes
na contratacdo de energia gerada a partir de fontes renovaveis. De acordo com
Hochberg e Poudineh (2018), em 2015 observava-se pelo menos 60 paises adotando
leildes para fontes renovaveis, ao passo que este numero era de apenas 6 paises em
2005. Del Rio e Kiefer (2021) atualizam essa informagéo para o ano de 2018,
indicando a utilizacdo de leildes, neste contexto de expansao das fontes renovaveis,
em 106 paises, e mostrando, portanto, a grande importancia deste ferramental no
direcionamento da matriz energética.

No entanto, conforme ilustrado pelas Figura 6 e Figura 7, cabe destacar que,
nos diversos locais em que sdo adotados, os leildes do setor de energia apresentam
varias diferengas em relagéo aos seus formatos, organizagdo, objetivos e escopos.®
Deve-se ter claro que ndo existe uma solugdo unica ou padrdo, sendo que as

particularidades e objetivos de cada mercado devem sempre ser considerados.

94 Para maiores detalhes sobre algumas particularidades dos mercados de energia em relagao a teoria
econOmica padrao ver Stoft (2002), Wilson (2002) e Cramton (2017).

9 Ver Hochberg e Poudineh (2018).

9% Maurer e Barroso (2011) apresentam uma ampla descrigdo dos diferentes modelos adotados em
diversos paises, assim como as especificidades de seus mercados e as conjunturas que moldaram
suas respectivas reformas institucionais do setor.
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Figura 6 — Leildes adotados por alguns paises conforme objetivos e estagio de
desenvolvimento do mercado
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No caso brasileiro, a utilizagao de leildes de energia para o mercado regulado
a partir das reformas institucionais de 2004 (com os leildes tendo inicio no ano de
2005) se caracterizou, desde o inicio, pela adogdo de um modelo centralizado, com
contratos de longo prazo®’, separagio entre os distintos “tipos de energia” (conforme
detalhado na sequéncia) e diluicdo dos riscos através do uso de um modelo de
contratagao conjunta realizada entre um pool de distribuidoras e geradores.

Os leildes sao organizados unicamente pelo governo, envolvendo MME,
ANEEL, EPE e CCEE em suas diversas etapas, em um esquema centralizado no qual
as bases do processo, o cronograma, a minuta do contrato, as regras e o formato do
leildo sdo determinados previamente pelos entes governamentais envolvidos. Os
certames sé&o realizados pela CCEE, por delegacdo da ANEEL, e através deles todas
as distribuidoras devem contratar, conforme estabelecido pela Lei n°® 10.848, de 15 de
Marco de 2004, a totalidade da energia necessaria para atendimento de seu mercado
no ACR®:

“Art. 2° As concessionarias, as permissionarias e as autorizadas de servigo
publico de distribuicdo de energia elétrica do Sistema Interligado Nacional —
SIN deverdo garantir o atendimento a totalidade de seu mercado, mediante
contratacdo regulada, por meio de licitagéo {(...)".

Todos os empreendimentos que desejam participar do processo devem ter
seus projetos aprovados previamente pela EPE, em uma fase de pré-qualificagao, e
ter ainda um certificado de garantia fisica emitido pelo MME, que servira de referéncia
para as ofertas maximas que podem ser realizadas por cada empreendimento. Essa
pré-qualificacao dos empreendimentos também serve para auxiliar a determinacéo do
preco maximo que sera adotado no certame para cada tecnologia envolvida.

Em relagdo ao que se denomina por “tipos de energia”, os leildes atualmente
realizados no pais podem ser classificados, de acordo com seus objetivos, em seis

categorias distintas:%°

9 A Lei n° 10.848, de 15 de Margo de 2004, estabelece que, para a energia proveniente de
empreendimentos novos, o prazo de suprimento sera de no minimo 15 (quinze) anos e no maximo 35
(trinta e cinco anos).

98 Cabe notar que, neste caso, a projegao de carga fica a cargo das proprias distribuidoras, ndo havendo
intervencao do governo nesse aspecto.

9 Fonte: CCEE (https://www.ccee.org.br/web/guest/mercado/leilao-mercado).
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i. Leildo de Energia Nova (LEN)

Tem como objetivo atender o aumento de demanda (carga) das

distribuidoras e, para tal, baseia-se na contratagao de energia de usinas
ainda nao construidas (Greenfield Projects).

ii. Leildo de Energia Existente (LEE)

Adotado para a contratacao de energia gerada por usinas que se
encontram em operagao e, portanto, cujos investimentos ja foram total
ou parcialmente amortizados, implicando assim custos mais baixos.

iii. Leildo de Energia de Reserva'® (LER)

Utilizado para elevar a seguranga no fornecimento de energia no SIN
através da contratagcdo de “energia adicional” proveniente de usinas
novas ou existentes.

iv. Leildo Estruturante (LPE)

Destina-se a contratacdo de energia de projetos especificos,

considerados estratégicos e indicados pelo Conselho Nacional de
Politica Energética (CNPE).
v. Leildo de Ajuste (LAJ)

Objetiva a adequacdo da contratagcdo de energia realizada pelas

distribuidoras, complementando eventuais desvios identificados entre
suas contratacbes de energia nova e energia existente realizadas em
leildes anteriores (a partir da demanda inicialmente projetada) e o real
comportamento observado no desenvolvimento de sua carga.

vi. Leildes de Fontes Alternativas (LFA)

Visa ao incremento da participagdo de energias renovaveis na matriz

energética (além de atender o aumento da demanda).

Além das categorias acima detalhadas, a partir de 2019 os leilées passaram a
ser utilizados também para o suprimento de energia dos Sistemas Isolados (Leildo do

Sistema Isolado — LSI)'%", tendo sido realizados, até o final do ano de 2022, dois

100 O termo “Energia de Reserva” nado deve ser entendido como algo similar a um backup,
principalmente se considerarmos que boa parte da energia contratada nesses leildes é proveniente de
fontes renovaveis e, portanto, ndo despachaveis. O termo aqui deve ser entendido como “energia
adicional” acrescentada ao sistema, o que permite reduzir a deplecdo dos reservatorios nas usinas
hidrelétricas.

101 Antes de 2019 chegaram a ser realizados outros trés leildes para atendimento aos Sistemas
Isolados, nos anos de 2014, 2015 e 2016, respectivamente, mas estes foram regidos por uma portaria
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certames com tal objetivo: o primeiro, em 2019, para atendimento especifico do
Sistema Isolado Boa Vista, em Roraima, e o segundo, em 2021, para atendimento de
sistemas isolados no Acre, Amazonas, Para, Rondbénia e Roraima. A partir de 2021,
adotou-se ainda a realizacdo dos chamados Leildes de Reserva de Capacidade
(LRCap), com o objetivo de aumentar a confiabilidade do fornecimento através de
acréscimo de poténcia ao SIN. Neste caso, os empreendimentos, sejam novos ou
existentes, negociam apenas poténcia (basicamente, compromisso de geragao em
momentos de escassez ou estresse do sistema), mantendo sua geragao de energia,
sob certas condigdes, livre para negociagao em outros mercados. O primeiro LRCap
foi realizado em 2021 e o segundo esta previsto para ocorrer em 2023 (incialmente
estava previsto para o final de 2022, mas o MME definiu pelo seu adiamento'%?, em
busca de aprimoramentos em seus requisitos que permitissem uma ampliacédo da
oferta e, consequentemente, um aumento da concorréncia).

Além da distingdo de acordo com os objetivos, os leildes de energia no pais se
diferenciam também pelo lead time considerado para o inicio de fornecimento,
conforme apresentado na Figura 8.

Figura 8 — Tipos de leildao de acordo com o prazo para inicio de fornecimento

~ ANO VIGENTE r SEIS ANOS DEPOIS
= Leildo de Ajuste * Leildo de Energia Existente * Leildo de Energia Existente = Leildo de Energia Nova
= Leildo de Energia Existente * Leildo de Energia de Reserva = Leildo de Energia Nova
» Leildo de Fontes Alternativas = Leildo de Energia de Reserva
°o_©® O _© 0 6 ©
= Leildo de Fontes Alternativas - .
= Leildo de Fontes Alternativas =  Lailtio de Enistglade Reserva - Lerli:o de PrOJet‘os Estruturantes
= Leil3o de Energia de Reserva i iiide Eneria Nena * Leildo de Energia Nova
* |eildo de Energia Existente N = Leildo de Energia Existente

Leildo de Energia Existente
= CINCO ANOS DEPOIS

5 ANOS DEPOIS

Fonte: CCEE (https://www.ccee.org.br/web/quest/mercado/leilao-mercado).

No que diz respeito a diluicdo dos riscos, o sistema adotado no Brasil considera,
para cada leildo, um pool de distribuidoras cujas demandas sédo agregadas e leiloadas
em conjunto pelo governo. Ao final do certame, as ofertas vencedoras s&o divididas,
proporcionalmente, entre todas as distribuidoras participantes, que assinam um

contrato diferente com cada um dos geradores vencedores. Esse mecanismo, além

anterior do MME (Portaria n°® 600, de 30 de Junho de 2010) e possuiam caracteristicas distintas em
relagéo aos certames acima mencionados. Para maiores detalhes ver Castro et al. (2022).
102 Portaria n°® 48/GM/MME, de 13 de Setembro de 2022.
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de permitir que as distribuidoras menores também se favoregam com economias de
escala, dilui o risco de entrega da energia comprometida para as distribuidoras, dado
gue o montante total contratado esta dividido entre todos os geradores vencedores, e
dilui também o risco relacionado a receita dos geradores, uma vez que estas
encontram-se divididas entre todos os distribuidores envolvidos no processo de
contratagao.

Por fim, além destas diferengcas em relacdo a organizagdo, condugdo e
regulamentagdo dos certames, o Setor Elétrico Brasileiro também se destaca pela
opc¢ao por formatos de leildes relativamente distintos em comparagao com seus pares,

conforme ilustrado pela Figura 9 (destaques do autor).

Figura 9 — Caracteristicas dos Leildes de Energia em diversos paises

Auction Design Items Advantage Disadvantage Countries
FPSB (single product) Concession of Simplicity, easy to Mo price discovery Vietnam, Peru
power plants and implement
transmission assets Handles weak
competition
Pay-as-bid auction PPAs, Mid and long-  Simplicity, easy fo Mo price discovery Peru, Panama,
(multiple units of term energy contracts  implement Mexico
same product) Handles weak
competition
Uniform price auction ~ CO, emission Simplicity, easy to Mo price discovery us
(multiple units of allowances implement Paossibly high political
same product) Spot energy Handles weak cost
Capacity contracts competition
Viewed as fair
Attracts small bidders
Descending clock Capacity contracts, Easy to implement Paossibility of collusion  US, Spain, Colombia

auction (single
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auctions)
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phase followed by
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energy confracts
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power plants, mid
and long-term energy
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energy contracts

Supply and demand
resources

Good price discovery
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multiple products
(simultaneous
version)

Less vulnerable

to corruption (than
sealed-bid auctions)
Winners do not need
to reveal all their
information

Speeds auction
convergence
Handles weak
competition

Good price discovery

No exposure problem
Good price discovery
if done in rounds

Increases welfare
Mitigates anti-
competitive behavior

when competition is
weak

“Seems” more
complex

(Second phase) Not
easy to implement
with multiple products
Exposure problem
(with multiple
products)

Difficult to implement

More complex, less

familiar

Typical difficulties in
engaging demand fo
respond to prices

Ascending clock
auction (auctioneer

sells): France, Spain,

US, Canada

Chile

ISO-NE and PJM

Fonte: Maurer e Barroso (2011).
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Desde as reformas institucionais de 2004, os leildes do setor de energia no

Brasil sempre se caracterizaram pela ado¢gdo de mecanismos hibridos, com os

principais formatos empregados baseando-se em trés modelos distintos, conforme

detalhado na sequéncia.’®

Modelo Hibrido |

Utilizado para os leildes de energia no periodo de 2004 a 2017, contempla
uma primeira etapa aberta e descendente, na qual se utiliza um fator de
sobre demanda para determinar os classificados para a etapa posterior,
seguida por uma etapa selada de preco discriminatério, que possui como
preco de reserva o valor final atingido na primeira etapa. Em linhas gerais,
trata-se do formato Anglo-Dutch, proposto por Ken Binmore e Paul
Klemperer para os leildes de 3G no Reino Unido'%4, mas utilizado sob uma
otica de licitacdes'0°.

Modelo Hibrido Il

Adotado a partir de 2017 nos leildes de energia'®, compreende uma fase
selada ndo eliminatéria, que permite o redirecionamento de demanda entre
as fontes e determina o preco inicial da fase posterior, seguida por uma etapa
aberta, descendente e simultdnea. No caso da segunda etapa, tem-se,
basicamente, uma licitagcdo baseada no formato proposto por Paul Milgrom,
Robert Wilson e Preston McAfee para os leildes de espectro de frequéncia
nos Estados Unidos'’,

Modelo Hibrido I

O terceiro formato, utilizado, dentre outros, em leildes estruturantes, leildes
de transmissao e leildes de privatizagdo e concessdes em geral, possui uma
primeira etapa selada que, no caso de diferenca inferior a 5% entre o
primeiro colocado e algum dos demais participantes, sera seguida por uma

etapa aberta descendente (no caso de licitagdes) ou ascendente (no caso

103 Para um maior detalhamento dos formatos de leildes de energia, ver Hochberg e Poudineh (2018)
e Tolmasquim et al. (2021).

104 VVer Binmore e Klemperer (2002).

105 Notar que, na verdade, os leildes de energia correspondem a licitagdes, uma vez que consistem no
governo realizando a aquisi¢do de energia a partir de um critério de menor preco.

106 De acordo com Viana (2019), a mudancga foi motivada pela manipulagdo do formato anterior pelos
participantes, cujo aprendizado permitiu a identificacdo de brechas na sistematica (na primeira etapa
os competidores submetiam apenas o primeiro lance e depois paravam em conjunto, forcando o
sistema a passar para a etapa seguinte com um prego teto maior).

107 \VVer McMillan (1995).
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de leildes). Essa segunda etapa envolve apenas os participantes
classificados na etapa anterior, ou seja, aqueles cujos lances estavam dentro

do intervalo de 5% em relagao ao primeiro colocado.

No entanto, cabe destacar que a opgao por esses modelos hibridos, justificada
pela busca em conjugar os melhores aspectos de cada formato no que diz respeito a
atributos entendidos como relevantes para o caso brasileiro, além de distinguir o pais
em relacdo a seus pares, nao corresponde a um ponto de consenso e tem sido, ao

longo de sua utilizagdo, motivo de criticas e elogios.'%®

108 \Ver Dutra e Menezes (2002), Binmore et al. (2004), Colnago Jr. (2004), Dutra e Menezes (2005),
Correia et. al. (2006), Maurer e Barroso (2011), Rego e Parente (2013), Hochberg e Poudineh (2018) e
Tolmasquim et al. (2021).
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8. O PROBLEMA DE ACESSO AO SISTEMA INTERLIGADO NACIONAL

8.1 A EXPANSAO DAS FONTES RENOVAVEIS E A CORRIDA POR OUTORGAS
DECORRENTE DA LEI N° 14.120 DE 2021

A década de 2010 foi marcada pelo inicio de um crescimento mais expressivo
das chamadas fontes renovaveis alternativas, representadas, no caso brasileiro,
principalmente pela geragao edlica (EOL) e pela geracéo solar fotovoltaica (UFV). A
Figura 10 apresenta a evolugao anual detalhada dos acréscimos de geragao no pais,
por fonte, a partir de 1997, enquanto a Figura 11 destaca, para o mesmo periodo, 0s

acréscimos apenas das fontes edlicas e solar fotovoltaica.

Figura 10 — Unidades Liberadas para Operagao Comercial (Brasil, 1997-2022)
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Fonte: ANEEL — Relatérios e Indicadores - Ralie - Acompanhamento da Expansao da Geragao —
Resumo Geral de Operacao Comercial (Atualizagcédo de 13/02/23)

Figura 11 — Unidades Liberadas para Operagao Comercial — UFV e EOL (Brasil, 1997-2022)
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Fonte: ANEEL - Relatérios e Indicadores - Ralie - Acompanhamento da Expansao da Geragao —
Resumo Geral de Operacao Comercial (Atualizagcédo de 13/02/23)
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Ainda neste contexto de expansao das fontes renovaveis, merece destaque
também o ritmo acelerado de expans&o Micro e Minigeragao Distribuida (MMGD)1%9,

principalmente aquela proveniente de fontes solares fotovoltaicas, conforme indicado

na Figura 12.
Figura 12 — Expansao da MMGD Solar Fotovoltaica
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Fonte: EPE — Painel de Dados de Micro e Minigeragao Distribuida®'®

Esta evolugdo culminou com as fontes renovaveis atingindo, em 2021, cerca
de 85% de participagdo na matriz elétrica do pais (contra uma média mundial inferior
a 30% em 2020'"), com as geragbes solar fotovoltaica, edlica e autoprodugéo

109 A MMGD consiste em fontes renovaveis conectadas na rede de distribuigcdo por meio de instalagdes
de unidades consumidoras. Denomina-se microgeracéo distribuida a central geradora com poténcia
instalada até 75 quilowatts (KW) e, minigeragéo distribuida, aquela com poténcia acima de 75 kW e
menor ou igual a 5 MW. Fonte: ANEEL (Disponivel em: https://www.gov.br/aneel/pt-
br/assuntos/geracao-distribuida).

110 Site consultado em 20/02/2023.

11 Fonte: EPE - Matriz Energética e Elétrica

(Disponivel em: https://www.epe.gov.br/pt/abcdenergia/matriz-energetica-e-eletrica).
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distribuida renovavel''? chegando a aproximadamente 20% do total, conforme

indicado na Figura 13.

Figura 13 — Matriz Elétrica Brasileira (Capacidade Instalada por Fonte)
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12%

Fonte: EPE (2022)

A expansao acelerada das fontes renovaveis pode ser atribuida a diversos
aspectos, dentre os quais destaca-se, obviamente, a questdo climatica e a
preponderante necessidade de transi¢gao energética, assim como o potencial do pais
em relacdo a determinadas fontes especificas. No entanto, dois outros fatores
possuem também contribuicido fundamental para essa recente aceleragdo: o
barateamento dos custos relacionados a tais fontes, conforme ilustrado pela Figura
14 e Figura 15, e o estabelecimento de diversas politicas de subsidios e incentivos

para as fontes em questao.

12 Na Figura 13 a geragdo baseada em autoproducgdo distribuida renovavel é representada pela
legenda “APE + GD Renovaveis”.
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Figura 14 — Média Ponderada Global para Custos Totais, Fatores de Capacidade e LCOE
(Levelized Cost of Energy), 2010-2021
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Fonte: IRENA (2022).

Figura 15 — Média Ponderada Global para LCOE (Levelized Cost of Energy) por Fontes

Renovaveis, 2010-2021
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Fonte: IRENA (2022).

No que diz respeito aos subsidios, a adocéo do Sistema de Compensacgao de

Energia Elétrica’’® e os incentivos estaduais promovidos por meio de redugbes no

13 \Ver SILVA, L. S. et al. (2021).
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ICMS'4 tiveram forte impacto na expansdo da Geragéo Distribuida. De um ponto de
vista mais geral, teve grande relevancia o estabelecimento de descontos na Tarifa de
Uso do Sistema de Transmisséo (TUST) e na Tarifa de Uso do Sistema de Distribui¢ao
(TUSD), de acordo com as alteragdes dispostas pela Lei n° 13.360, de 17 de
Novembro de 2016, e pela Lei n® 13.203, de 8 de Dezembro de 2015, modificando a
Lei n®9.427, de 26 de Dezembro de 1996, conforme trechos destacados na sequéncia

(grifos do autor):

“Art. 26. Cabe ao Poder Concedente, diretamente ou mediante delegag¢éo a
ANEEL, autorizar:

[

§ 1° Para o aproveitamento referido no inciso | do caput deste artigo, para o0s
empreendimentos hidroelétricos com poténcia igual ou inferior a 5.000 kW
(cinco mil quilowatts) e para aqueles com base em fontes solar, edlica,
biomassa e cogeragao qualificada, conforme regulamentagdo da Aneel,
incluindo proveniente de residuos sdlidos urbanos e rurais, cuja poténcia
injetada nos sistemas de transmissdo ou distribuicdo seja menor ou igual a
30.000 kW (trinta mil quilowatts), a Aneel estipulara percentual de redugao
ndo inferior a 50% (cinquenta por cento) a ser aplicado as tarifas de uso
dos sistemas elétricos de transmissao e de distribuicdo (...). (Redacdo
dada pela Lei n°® 13.360, de 2016)

[

§ 1°-A Para empreendimentos com base em fontes solar, edlica, biomassa
e, conforme regulamentagcdo da Aneel, cogeragcdo qualificada, a Aneel
estipulara percentual de redugcdo nao inferior a 50% (cinquenta por
cento) a ser aplicado as tarifas de uso dos sistemas elétricos de
transmissao e de distribuicdo, incidindo na produgdo e no consumo da
energia proveniente de tais empreendimentos, comercializada ou destinada
a autoprodugéo, pelos aproveitamentos, desde que a poténcia injetada nos
sistemas de transmissao ou distribuicdo seja maior que 30.000 kW (trinta mil
quilowatts) e menor ou igual a 300.000 kW (trezentos mil quilowatts) {(..).
(Incluido pela Lei n°® 13.203, de 2015)”

Esse protagonismo cada vez maior das fontes renovaveis, com o aumento de
sua participagcado na expansao da oferta, gera desafios ao setor como um todo, seja
em fungao das especificidades técnicas e operacionais dessas fontes, ou mesmo por
conta de seus modelos de expansao.

Em relacdo aos desafios ligados as caracteristicas dessas fontes, podemos
destacar sua inerente intermiténcia e reduzido fator de capacidade''®, sua baixa

contribuicdo ao atendimento instantaneo de poténcia (aspecto crucial para a

114 Um exemplo representativo destes incentivos estaduais vem do estado de Minas Gerais que, através
da Lei n°® 23.672, de 6 de Janeiro de 2021, estabeleceu a isengdo de ICMS para a “energia elétrica
fornecida pela distribuidora a unidade consumidora participante do sistema de compensacédo de energia
elétrica” e para “equipamentos, pecas, partes e componentes utilizados em microgeragéo e
minigeragéo distribuida”.

115 O fator de capacidade de uma fonte de geragdo consiste na relagdo, em um determinado periodo
de tempo, entre a sua producéo efetiva e sua capacidade total instalada.
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confiabilidade do suprimento, demandando, portanto, a contratacdo desse atributo via
outras fontes) e o incremento da criticidade dos requisitos de flexibilidade na operagéo
do sistema.'"®

No que concerne a expansao do sistema, passa a predominar um modelo em
que a ampliacdo da geracdo deixa de ser obtida através de grandes projetos
hidrelétricos e contratagdes realizadas majoritariamente no ACR, passando a estar
pulverizada em um maior numero de empreendimentos, com ampla disperséo
geografica e contratagbes realizadas, predominantemente, no ACL. Essas
caracteristicas resultam em um desafio relevante para o planejamento e expansao da
transmissao que, conforme PDE 2031, passa “a contar com maior dificuldade no
gerenciamento de informacgées relativas a prospecc¢éo da oferta de geragcéo, reduzindo
a previsibilidade dos montantes e da sua localizagdo™"".

Como as solugdes de fornecimento para o ACL tendem a estar relacionadas a
projetos de execug¢ao mais rapida e, portanto, com tempos mais exiguos para a
conexao dos empreendimentos ao SIN, obtém-se também uma dindmica com menor
sincronia entre 0s prazos comerciais e 0s processos relacionados a infraestrutura de
rede. Esse descasamento se torna especialmente relevante no caso das diferencgas
entre os prazos de implantagao dos projetos de geragao edlica e solar fotovoltaica e
0s prazos dos projetos de transmissao, aumentando os desafios para o cenario em
analise.

Por fim, a Lei n® 9.074, de 7 de Julho de 1995, que em sua Secéao lll estabelece
o chamado “Marco do Livre Acesso aos Sistemas de Transmissao” (conforme trecho
reproduzido a seguir), torna a situagado ainda mais complexa, pois permite que toda
essa expansao acelerada da geragao, cuja sincronia com a ampliacéo e reforgos da
rede estara prejudicada, esteja imediatamente apta a pleitear um acesso ao SIN.

“S 6° E assegurado aos fornecedores e respectivos consumidores livre
acesso aos sistemas de distribuicdo e transmissdo de concessionario e
permissionario de servigo publico, mediante ressarcimento do custo de
transporte envolvido, calculado com base em critérios fixados pelo poder
concedente.”

116 A interrupgdo de geragao das fontes renovaveis ao longo do dia coincide com momentos de pico de
carga, 0 que, somado a sobregeracdo destas fontes em outros periodos, tem feito com que o
atendimento nestas ocasides demande uma rampa de geracédo, a ser obtida via fontes despachaveis,
cada vez mais inclinada e com montantes cada vez mais elevados.

7 EPE (2022), pag. 116.
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Nao bastassem as dificuldades impostas pela atual expansdo das fontes

renovaveis, ao alterar o inicialmente disposto na Lei n° 9.427, de 26 de Dezembro de

1996, conforme indicado a seguir (grifos do autor), a Lei n® 14.120, de 1° de Margo de

2021, somou novos fatos aos desafios ja existentes.

“Art. 4° O art. 26 da Lei n® 9.427, de 26 de dezembro de 1996, passa a vigorar
com a seguinte redagéo:

Art. 26.

[]

§ 1°-C. Os percentuais de redugdo de que tratam os §§ 1°, 1°-A e 1°-B deste
artigo seréo aplicados:

| - aos empreendimentos que solicitarem a outorga, conforme
regulamento da Aneel, no prazo de até 12 (doze) meses, contado a partir
da data de publicagéo deste inciso, e que iniciarem a operagéo de todas as
suas unidades geradoras no prazo de até 48 (quarenta e oito) meses, contado
da data da outorga; e

[]

§ 1°-E. Os descontos de que ftrata o § 1°-D deste artigo serdo validos
enquanto os respectivos empreendimentos se mantiverem em opera¢ao, mas
néo poderéao ser transferidos a terceiros.”

Como seria de se esperar, essa mudanga nas regras, retirando os subsidios da

TUST e TUSD que prevaleciam para fontes renovaveis e criando um prazo de

transicdo de 12 (doze) meses, gerou uma corrida por outorgas (principalmente de

empreendimentos de geragao solar fotovoltaica e, em menor escala, geracéo edlica).

O grafico apresentado na Figura 16, com dados das solicitagdes de Informacgao de

Acesso''® antes e depois da mudanca na legislagao, ilustra essa situagéo.

Figura 16 — Numero de solicitagdes de Informacéo de Acesso (por tipo de Fonte)
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Fonte: ONS (via Processo MME 48330.000152/2021-30).

118 A Informacao de Acesso consiste em um documento emitido pelo ONS, no Ambito do processo de
consulta de acesso, para os casos de obtengdo ou alteragao de outorga de autorizagao para exploragao
de central geradora. Fonte: ONS (https://www.ons.org.br/paginas/conhecimento/glossario).
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Essa situagao também pode ser evidenciada a partir dos graficos apresentados

na Figura 17 e Figura 18, em que se verifica, respectivamente, a evolugao na emissao

de Despachos de Registros de Recebimento de Outorga (DRO) e Outorgas.'"®

Figura 17 — DROs emitidos a partir de 2015 (por tipo de Fonte)
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Figura 18 — Atos de outorga de geragao emitidos a partir de 2015 (por tipo de Fonte)
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119 O fluxo regulatério atual para um empreendimento de geragdo sem Contrato de Compra de Energia
no Ambiente Regulado (CCEAR) prevé a seguinte ordem de processos: Despacho de Registro de
Recebimento de Outorga (DRO), Informagdo de Acesso (IA), Outorga, Parecer de Acesso (PA),
Contratos de Uso do Sistema de Transmissédo (CUST), Declaragdes de Atendimento aos Requisitos
dos Procedimentos de Rede (DAPR) e Operagdo Comercial.
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Diante do exposto e conforme indicado em Nota Técnica do MME:

“(...) é razoavel se supor que uma das causas associadas ao incremento dos
pedidos de acesso e outorga mais recentes tém, em alguma medida, relagéo
com o fim estipulado de novas concessées de descontos nas tarifas de uso
dos sistemas elétricos de ftransmissdo e de distribuicdo ou mais
especificadamente com a regra de transigao estabelecida pela MP 998/2020,
convertida na Lei n°® 14.120/2021.

E possivel que o incremento mais recente dos pedidos demonstre, em
alguma medida, o interesse do mercado em atender os requisitos da regra de
transicdo e assim caracterizar empreendimentos de geracdo como aptos a

receberem os descontos. ”.120

Soma-se a isso a analise apresentada pelo ONS'?! indicando que, uma
eventual expansao da transmissao para atendimento dessa ampliacdo da oferta de
geracao por fontes renovaveis, ndo sera acompanhada por um aumento proporcional
da demanda. Essa mesma analise do ONS ressalta ainda que, como o crescimento
das fontes renovaveis ocorrera predominantemente na Regido Nordeste, o
escoamento de sua geracgao estaria diretamente ligado a necessidade de aumento da
interligacéo entre os subsistemas do SIN. Desta forma, uma vez que as interligagbes
entre subsistemas sdo remuneradas por todos os usuarios da rede, essa opcao,
inevitavelmente, implica o aumento do custo para os consumidores finais.'??

Neste ponto, cabe destacar que a matriz elétrica brasileira atualmente possui
cerca de 189,6 GW de capacidade de geragao instalada (com mais 16,8 GW em
projetos outorgados com construgdo em andamento, totalizando aproximadamente
206,4 GW).'%

Conforme dados do ONS'?4, entre Janeiro e Outubro de 2021, apenas para as
regides Norte e Nordeste, em conjunto com os estados de Minas Gerais e Goias,
foram emitidos Pareceres Técnicos que indicam interesse de acréscimo de
aproximadamente 165 GW somente em geragao edlica e solar fotovoltaica. Ou seja,
trata-se de um montante que representaria quase um “novo Brasil” em termos de

capacidade instalada.'?®

120 MME (2021b), pag. 8.

121 VVer ONS (2021b).

122 Tem-se uma expansao do sistema e, consequentemente, expansdo da TUST, sem que ocorra um
aumento similar do Montante de Uso do Sistema de Transmissdo (MUST) dos usuarios. Logo a receita
média a ser recuperada cresce mais do que o MUST dos usuarios, gerando assim um aumento da
TUST média para os consumidores.

123 Fonte: ANEEL — Relatérios e Indicadores — Geragao - SIGA - Sistema de Informagoes de Geragéo
da ANEEL (Atualizagéo de 17/02/2023).

124 \/er ONS (2021c).

125 Obviamente, nem todos os projetos relacionados a estes pareceres técnicos serdo efetivamente
implantados (por exemplo, aqueles que ndo conseguirem comercializar sua energia). No entanto, dada
a monta da capacidade total envolvida, esse aspecto continua relevante mesmo considerando os
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Mais ainda, considerando o cenario de referéncia previsto para o ano de 2031
no Plano Decenal de Expansao de Energia (PDE), a capacidade instalada no pais, ao
final desse periodo, seria de aproximadamente 275 GW (conforme apresentado na
Figura 19), com cerca de 37 GW da expans&o vindo da Micro e Minigeragéo
Distribuida (MMGD)'?6 e apenas algo em torno de 43 GW sendo obtidos via expansdo

da geragédo centralizada'’.

Figura 19 — Capacidade instalada prevista, no cenario de referéncia, para 2031
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Fonte: EPE (2022)

Ou seja, ao final tem-se uma situagdo em que, para o préximo horizonte
decenal, a demanda projetada para a geragao centralizada, e até mesmo para a
capacidade instalada total, estaria muito abaixo dos valores que eventualmente
seriam aportados ao sistema a partir dos projetos que deram entrada no processo de
outorga ou pedido de acesso apds a mudanga na legislacéo.

Deste modo, a conjungao dos cenarios aqui expostos da origem ao problema
de acesso ao Sistema Interligado Nacional a ser abordado neste trabalho, conforme

caracterizagao a ser apresentada na préxima secao.

8.2 CARACTERIZACAO DO PROBLEMA

Conforme detalhado na Secdo 8.1, a rapida expansido da oferta de fontes
renovaveis, em conjunto com o aumento do numero de pedidos por outorgas

decorrente da sanc¢do da Lei n°® 14.120 de 2021, suscitou um cenario caracterizado

eventuais fracassos que, naturalmente, ocorrerdo ao longo do ciclo de desenvolvimento dos
empreendimentos.

126 EPE (2022), Tabela 9-5 na pag. 270.

127 EPE (2022), pag. 104.
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pelo numero extremamente elevado de agentes de geragdo buscando acesso ao
Sistema Interligado Nacional. Esse numero se mostra ndo apenas superior a
capacidade de atendimento do sistema, como também superior a propria demanda
projetada para horizontes suficientemente longos, o que, portanto, n&o justificaria a
expansao da rede para acomodar a oferta de grande parte desta capacidade de
geracao.

Estabelece-se assim um quadro de grande competicdo pela capacidade de
transporte do SIN, via sua respectiva margem de escoamento remanescente, que
passa a se caracterizar Ccomo um recurso escasso (em 0posi¢ao ao que ocorria em
passado recente), com limites econdmicos e técnicos para atendimento a todos os
interessados.

Diante de tal cenario, o processo atualmente vigente para acesso ao sistema
de transmissao, que se utiliza de um critério de fila (ordem cronoldgica), deixa de ser
adequado e, a adogao de um mecanismo competitivo para contratagdo da margem de
escoamento, passa a ser fundamental para a obtencdo de maior eficiéncia alocativa
no processo € a acomodacao da nova realidade do setor. Esse mecanismo passou a
ser permitido a partir do Decreto n® 10.893, de 14 de janeiro de 2021:

“Art. 2° A Aneel podera promover, direta ou indiretamente, conforme as
diretrizes estabelecidas pelo Ministério de Minas e Energia, procedimento
competitivo para a contratagcdo de margem de escoamento para acesso ao
Sistema Interligado Nacional.”

Além da alocagao mais adequada dos recursos, uma solucdo baseada em um
mecanismo competitivo possibilita a criacdo de um procedimento simples, com
elevado nivel de transparéncia e que incentive a concorréncia entre os agentes do
setor, caracteristicas pelas quais o modelo atual ndo se destaca.

Adicionalmente, esse tipo de solugcdo permite ainda buscar outros atributos
desejaveis ao processo, como a maximizagao do uso da rede e o aumento do nivel
de enforcement, além de possibilitar solugdes que otimizem e simplifiquem as etapas
de Solicitagdo de Informagdo de Acesso, Emissdo de Outorgas e Obtencédo de
Parecer de Acesso, 0 que tem se mostrado um aspecto crucial nesse novo contexto
de elevada demanda pelo acesso ao sistema de transmisséao.

Cabe destacar que o problema apresentado ndo é uma particularidade do
Sistema Elétrico Brasileiro (SEB). Todos os paises que atualmente experimentam

uma expansao acentuada de sua geragao de energia via fontes renovaveis, até
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mesmo pelas caracteristicas inerentes a estas e pela forma como essa expansao tem
ocorrido, estdo de alguma maneira se deparando com situag&o similar'?,

Em geral, frente a tal problema, o setor tem mantido a preferéncia por alguma
variagao ou aprimoramento do método comumente utilizado, denominado “First Come
First Served’ (por exemplo, migrando para um método de “First Ready First Served’
ou mantendo-se o critério anterior acrescentado de alguns atributos adicionais a
serem avaliados na selegéo). O diagnostico apresentado em Thema Consulting Group
(2020) resume bem a situagao (grifos do autor):

“(...) countries effectively use first-come-first-serve prioritization for
connections, occasionally with special priority given to renewable generators.
The only alternatives to have received consideration are the use of open
seasons, with applications within an application window processed
collectively, and the use of auctions. However, only one such open season
was ever held and thinking about auctions has never progressed beyond
the initial concept stage.”

Este trabalho inova ao apresentar, para além de uma proposicao inicial, uma
solugdo para o problema de acesso ao sistema de transmiss&o baseada na utilizag&o
de leildes.

Nao obstante, ainda que a proposta aqui apresentada tenha algo de inovadora
€m Seu uso para 0 acesso a transmissio, toda a discussao envolvida em muito se
assemelha as discussdes da década de 1990, quando do inicio dos grandes leildes
de espectro de frequéncia (tema esse que, por sua vez, remonta a Coase (1959) e
sua proposta de venda do espectro de radio). E, de forma similar aos eventos e
cenarios que motivam aqui uma proposta para mudancga de paradigma no acesso a
rede de transmissao, também no que diz respeito ao espectro de frequéncia, a adogao
de mecanismos competitivos n&o foi considerada até que os processos vigentes
comegassem a apresentar problemas (no caso dos Estados Unidos, primeiro com os
processos administrativos inicialmente adotados e, na sequéncia, com as loterias que
vieram para substitui-los'?°). Desta maneira, muito se ganha com a leitura dos artigos
de destaque dessa época (que ndo sem razado, serdo aqui citados em diversos

momentos).

128 Para alguns exemplos, incluindo as experiéncias recentes do Reino Unido, Italia, Suécia, Dinamarca,
Espanha e diversos sistemas dos Estados Unidos, ver Caspary et al. (2021), Clifford Chance (2021),
Gramlich, R. et al. (2021) e Thema Consulting Group (2020).

129 VVer McAfee et al. (2010).
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9. TEORIA DOS LEILOES

O trabalho apresentado nesta Parte Il se fundamenta nos principais modelos e
resultados da teoria dos leildes, assim como em suas referéncias basilares. Dada a
revisdo exaustiva realizada acerca do tema na Parte | desta dissertacdo, ainda que
sob a dtica de licitacbes, aqui toma-se a liberdade de tratar como conhecido o
essencial da teoria. Neste sentido, demonstragdes e maiores detalhamentos tedricos
sao reservados apenas para itens ndo abordados anteriormente ou relacionados a
topicos especificos.

Para o leitor que porventura se interesse em revisitar em maiores detalhes os
aspectos aqui suprimidos, recomenda-se consultar a propria Parte | deste trabalho,
que possui um detalhamento bastante rigoroso dos principais modelos e resultados
utilizados, ou entado livros que compilam de forma excelente o status atual da teoria
dos leildes, como, por exemplo, Krishna (2010).

Ainda assim, em favor da didatica e melhor exposicéo, a seguir alguns itens

sao apresentados resumidamente como forma de revisao e referéncia.

9.1 MODELO BASICO

Em toda a Parte Il, como modelo basico de referéncia adotaremos a construcao
tradicional baseada em valores privados, independentes e simétricos, em que um
vendedor neutro ao risco (leiloeiro) deseja vender um bem indivisivel para N possiveis
compradores neutros ao risco e sem restricdes de orgamento (participantes).

Cada participante i atribui um valor x; ao bem que esta sendo leiloado, sendo
esse valor modelado pela variavel aleatéria X; distribuida no intervalo [0, w;] € R,
com fungao distribuicdo de probabilidade F;(-) e fungédo densidade de probabilidade
fi©).

Neste caso, podemos ver a distribui¢cao F;(-) como uma descricdo dos possiveis
valores do participante i de uma perspectiva ex-ante (ou seja, antes de conhecer ao
certo suas especificidades).

As premissa consideradas para o modelo basico postulam o seguinte:

i.  Valores Independentes
Cada participante possui sua propria distribuicéo F;(-) e cada uma destas

distribuicbes é estatisticamente independente das demais.
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i.  Valores Privados
O conhecimento dos valores dos outros participantes nao afeta um
participante em particular (a informagao privada de cada participante é
suficiente para a determinacéo de seu proprio valor).
iii. Valores Simétricos
Todos os participantes séo ex-ante idénticos, o que significa supor:
w; =w Vi
F()=F() vi

Portanto, a premissa de independéncia, em conjunto com a premissa de
simetria, faz com que cada realizagao de x; seja uma retirada independente da mesma
distribuicao F(-).

Adicionalmente, considera-se ainda que as funcdes densidade de
probabilidade f;,--,fy, assim como o0 numero de participantes N, sao de
conhecimento comum de todos os envolvidos e, por fim, postula-se que F(-) admite
fungdo densidade de probabilidade continua f(-), que por sua vez possui suporte
pleno (f(x) > 0, Vx € Q).

9.2 PRINCIPAIS FORMATOS E RESULTADOS

Os principais formatos de leildes, descritos em maiores detalhes no Capitulo 2

da Parte |, sdo os aqui denominados:

i. Leildo Selado de Primeiro Preco
ii. Leildo Selado de Segundo Preco
iii. Leildao Inglés (ou Leildao Aberto Ascendente)

iv. Leildo Holandés (ou Leildo Aberto Descendente)

Esses formatos apresentam resultados bastante importantes, dos quais
listamos na sequéncia os principais como referéncia para os desenvolvimentos a
serem realizados nos itens subsequentes (como mencionado anteriormente, sem nos
preocupar aqui com a demonstragéo destes resultados).

Os dois primeiros, que podem ser vistos como os resultados fundamentais da

teoria dos leildes, dizem respeito a equivaléncia de receitas e eficiéncia.
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Principio da Equivaléncia de Receitas

Em um cenario em que as configuragdes do modelo basico sejam validas, os
quatro principais formatos de leildo fornecem a mesma receita esperada para o
leiloeiro.

Eficiéncia

Ainda sob as hipéteses do modelo basico, os quatro principais formatos de
leildo fornecem resultados eficientes (no sentido de que atribuem o bem ao
participante que lhe confere maior valor).

No entanto, a introducao de friccbes no modelo, afastando-o das premissas
iniciais, faz com que os resultados fundamentais acima apresentados possam deixar

de ser validos. Algumas destas situagdes sao descritas na sequéncia.

9.2.1 Aversao ao Risco

Abandonando a hipotese de que os participantes sdo neutros ao risco, mas
mantendo ainda as demais suposi¢des (valores privados, independentes e simétricos,
assim como auséncia de restricdo orgamentaria), o principio da equivaléncia de
receitas deixa de ser valido.

Por exemplo, no caso que em os participantes possuem a mesma funcao de
utilidade (com u(0) = 0,u’ > 0eu’ < 0) ), a aversao ao risco faz com que a receita
esperada no Leildo Selado de Primeiro Prego seja maior do que a receita esperada

no Leildo Selado de Segundo Preco.

9.2.2 Restricao Orgcamentaria

De forma similar, ao abandonar a hipotese de que os participantes nao
possuem restricdo orcamentaria, mas mantendo ainda as demais suposic¢oes (valores
privados, independentes e simétricos, assim como neutralidade ao risco), o principio
da equivaléncia de receitas deixa de ser valido e os leildbes de primeiro preco
proporcionam uma receita esperada maior do que os leildes de segundo prego.

9.2.3 Assimetria

No caso de existirem assimetrias ex-ante em relagao aos participantes, ou seja,
seus valores serem retirados de distribuicbes de probabilidade diferentes, mas
mantendo validas as demais hipéteses do modelo, ndo ha alteragdo em relagao aos

comportamentos previstos para os formatos de segundo precgo (e seus equivalentes
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estratégicos) e os resultados obtidos para estes tipos de leildes continuam sendo
eficientes.

Contudo, as analises para os formatos de primeiro prego (e equivalentes
estratégicos) podem se tornar bastante complexas, principalmente pelo fato de que,
apesar da existéncia de um equilibrio, este deixa de possuir uma expressao geral bem
definida (em contraste com o que ocorria na situagdo em que os participantes eram
simétricos). Como essas expressdes passam a ser obtidas apenas para alguns casos
especificos, as analises muitas vezes precisam ser realizadas de maneira indireta.
Ademais, sob tal condigao, os resultados desses formatos deixam de ser eficientes.

Sob a presenca de assimetria o principio da equivaléncia de receitas também
deixa de ser valido e nenhum ordenamento geral pode ser obtido para a comparagéo
das receitas esperadas entre os diferentes formatos de leildo.

9.2.4 Multiplas Unidades

Alterando a premissa de que o leiloeiro deseja vender um unico bem indivisivel
para a venda de K bens indivisiveis, mesmo mantendo todas as demais hipoteses do
modelo basico, os resultados se modificam bastante.

Nessa situagdo, nenhum dos formatos tradicionais é eficiente’® e nenhuma
comparacao entre as receitas esperadas € possivel. No entanto, como sera visto mais
adiante, e conforme apresentado para licitacdes nas Subsecbes 4.3.3 e 4.3.4, o
cenario se modifica em situagdes em que a demanda dos participantes é unitaria (ou
seja, os resultados adversos dos leildes de multiplas unidades n&o advém da
multiplicidade de itens a venda, mas sim da multiplicidade de itens demandados por

cada participante).

130 Na situagao de multiplas unidades, os formatos mais conhecidos que garantem resultados eficientes
sdo o Leildo de Vickrey e o Leildo de Ausubel, sendo o segundo o equivalente aberto do primeiro. Para
maiores detalhes, ver Subsecdes 4.1.3 e 4.2.3, bem como, de forma mais geral, Krishna (2010).
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10. OS FUNDAMENTOS DA OPGAO POR UM MECANISMO COMPETITIVO

Dado o carater inovador do trabalho e a predominancia no setor elétrico de
meétodos baseados em variagdes do critério “First Come First Served’ para determinar
0 acesso ao sistema de transmissdo (e alocar suas respectivas margens de
escoamento remanescentes), busca-se aqui, antes de tratar aspectos relacionados
ao desenho da proposta a ser apresentada, expor a fundamentagao para a adogao de
um mecanismo competitivo na situagdo em analise.

Assim como apresentado em McMillan (1995) para a alocagao de espectros de
frequéncia, a concessao de acesso ao SIN também poderia ser realizada, a principio,

a partir de quatro métodos distintos:

e Processos Administrativos (ou Beauty Contests);
e Loterias;
o Filas; e

e Mecanismos Competitivos.

Ressalta-se que, para os Mecanismos Competitivos, faremos aqui referéncia
explicitamente ao uso de Leildes, que as variacdes do “First Come First Served” usuais
no setor elétrico se encaixam, essencialmente, nos métodos de Fila e que, para as
analises subsequentes, considera-se, em ultima instancia, o governo como a entidade
responsavel pela concessao dos acessos (ainda que a partir das atividades de seus

diversos 6rgaos e entidades).

10.1 PROCESSOS ADMINISTRATIVOS (OU BEAUTY CONTESTS)

Processos administrativos correspondem aos métodos no qual um 6rgao
governamental determina as diretrizes e critérios a serem seguidos no procedimento
de selegao e entdo analisa as propostas do candidatos a partir das especificagcdes
previamente realizadas. Conforme Andersson et al. (2005) apud Maurer e Barroso
(2011): “Typically, a set of guidelines and some measurable criteria are presented,
leaving some room for subjective evaluation. Participants present their best case on
why they should be awarded the products, covering a variety of aspects (e.g. including
business plans)’.

Ainda que permitam uma grande flexibilidade ao governo, que pode adotar os
critérios que desejar para a escolha a ser realizada, definindo-os de acordo com seus

objetivos politicos e com as politicas publicas almejadas, os processos administrativos
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trazem consigo, em sua inerente falta de transparéncia, um ponto negativo de grande
relevancia.

Essa falta de transparéncia do método abre espaco ndo apenas para a
possibilidade de comportamentos indesejaveis (como favorecimentos, troca de
favores, corrupgcdo em geral e outros), como também para resultados que se afastam
da eficiéncia alocativa (uma vez que os participantes escolhidos ndo necessariamente
sdo os mais eficientes do ponto de vista econémico). E, dado que as ineficiéncias ao
final implicam em maiores custos, estes custos no minimo deveriam ser comparados
com as politicas publicas eventualmente almejadas.

Cabe ainda notar que, apesar de alguns critérios desejados serem passiveis
de especificagdo clara e precisa, esse objetivo muitas vezes n&o é simples ou mesmo
factivel. Desta maneira, além do tempo demandado nessa especificacdo, ao final
podem ser obtidos critérios que nao sejam suficientemente claros, aumentando o risco
juridico do processo e podendo gerar também consequéncias negativas para a sua
eficiéncia (se os participantes envolvidos ndo souberem exatamente os atributos que
0 governo deseja, eles ndo poderdo oferecé-los corretamente).

Adicionalmente, a propria escolha dos critérios a serem adotados pode trazer
subjetividade ao procedimento, além de proporcionar mais um nivel de
discricionariedade e reducao de transparéncia. Corre-se o risco, por exemplo, de
ocorrer algum tipo de captura'' na definicdo desses critérios e, consequentemente,
obter-se um processo em que, ao final, os vencedores na verdade sdo determinados
pelos setores, associacdes ou empresas que melhor exerceram pressdo em beneficio
de seus interesses.

Processos administrativo também envolvem prazos mais longos e, usualmente,
maiores volumes de documentagdo, com ambos os aspectos podendo ser
potencializados em fungdo do arcabouco institucional do pais. Isso os torna, nesse
sentido, prejudicial a todos os envolvidos (participantes, governo e sociedade),
inclusive no que diz respeito aos maiores custos envolvidos. Especificamente para o
sistema elétrico, prazos mais longos nos procedimentos de concessao de acesso
podem ainda se traduzir em maiores dificuldades para o planejamento da expansao

do sistema.

131 O termo “captura” faz referéncia as situagdes em que se verifica distorgdes do interesse publico em
favor de interesses privados, sendo tais distor¢des resultantes de pressdes realizadas por grupos de
interesse.
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10.2 LOTERIAS

Diante dos problemas apresentados pela adogao de processos administrativos,
o emprego de loterias foi uma das solugbes utilizadas por alguns paises para
concessOes similares ao caso em anadlise (principalmente para a concessédo de
espectros de frequéncia nos Estados Unidos).

No entanto, apesar de tratar-se de um método simples e rapido, atacando
assim algumas das deficiéncias apontadas para os processos administrativos, este
tipo de solugao traz problemas significativos de eficiéncia.

Primeiro porque a determinagao de um vencedor de forma aleatéria dificilmente
ira atribuir o bem em questao ao participante que mais o valoriza (ou, colocando de
outra forma, ao participante que tem condi¢cdes de fazer o melhor uso do bem). A
depender do numero de inscritos, essa probabilidade se torna cada vez menor, sendo
que uma alocacéo eficiente sera obtida apenas por acidente ou em um evento de
muita sorte.

O que nos leva ao segundo problema, pois trata-se de um método que tende a
atrair um grande numero de participantes’®?, dentre os quais muitos n&o terdo a
capacidade técnica e/ou financeira necessaria para fazer uso do bem que esta sendo
concedido (inclusive, muitos podem optar por participar com o unico intuito de, caso
sejam vencedores, negociar o bem com os agentes mais aptos).

Nota-se que este ultimo aspecto poderia ser mitigado, ou mesmo resolvido,
com a existéncia de um mercado secundario, no entanto, ndo sem alguns efeitos
importantes: a criagdo de uma ineficiéncia desnecessaria no caso de existirem custos
de transagao, um prazo maior para obtencao da alocagao 6tima e o deslocamento da
renda que eventualmente seria arrecadada pelo governo (e poderia ser revertida no

bem-estar da sociedade) para um agente privado.'33

10.3 FILAS (ORDEM CRONOLOGICA)

Uma terceira opgao seriam as metodologias baseadas em filas, que definem os
vencedores a partir da ordem cronoldgica de solicitagdo do bem (ou inscricdo no
processo). Trata-se do método atualmente previsto na regulagao setorial do Brasil

para lidar com a questao do acesso ao sistema de transmissao, bem como da opgéao

132 McAfee et al. (2010) relata o caso de uma loteria para licengas de celular realizada nos Estados
Unidos que chegou a atrair aproximadamente 400.000 inscri¢oes.
133 VVer Subsecao 11.5.4 para uma discussao mais completa sobre a adogdo de Mercados Secundarios.
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de preferéncia do setor elétrico em geral, através do chamado “First Come First
Served” e suas diferentes variagoes.

Ainda que enderece alguns dos problemas dos processos administrativo
(como, em certas situagdes, a questdo dos prazos mais longos), essa opgao incorre
em problemas similares aos listados para as loteria, uma vez que também carrega um
carater aleat6rio no critério de escolha, trazendo, deste modo, uma maior ineficiéncia
para as alocagoes a seres obtidas.

Especificamente para a alocagcdo da margem remanescente do sistema de
transmissao, a utilizagcdo de um critério de ordem cronoldgica possui diversos

argumentos contrarios a sua adogao. Alguns se destacam de imediato:

i.  Ineficiéncia Alocativa
Empreendimentos de maior viabilidade técnico-econémica, ou seja, aqueles
que atribuem maior valor a margem remanescente em determinada localidade, n&o
necessariamente serdo os empreendimentos com melhores posigdes na fila e que,

consequentemente, conseguirdo se conectar ao sistema.

ii. Baixa Transparéncia
O menor nivel de transparéncia deve-se, principalmente, a maior abertura para

eventuais desvios ao longo das diversas etapas previstas no rito regulatorio.

iii. Morosidade
Dado que no procedimento de fila todos os pedidos de acesso precisam ser
analisados (ndo se sabe previamente, para cada solicitagdo, o ponto de interesse e a
respectiva disponibilidade de margem), em um cenario de rapida expansao da oferta
de geracéo (e elevado numero de pedidos) tem-se como consequéncia imediata uma
maior morosidade no rito de acesso. Esses prazos mais longo, também chamados
“‘queue backlogs”, consistem, inclusive, no principal motivo para a busca de novas

solucdes para o tema em diversos paises.’3*

Trata-se, dessa forma, de um conceito desenhado para uma realidade que nao
mais prevalece no setor elétrico brasileiro. Frente ao novo cenario de expansao da

geragao, com o sistema de transmiss&o se caracterizando como um recurso escasso,

134 Ver Caspary et al. (2021), Clifford Chance (2021), Gramlich, R. et al. (2021) e Thema Consulting
Group (2020).
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o critério de fila deixa de ser adequado, sendo necessaria a busca por métodos que
melhor acomodem essa nova realidade.

Uma ultima consideragao sobre o critério de fila diz respeito a utilizacao de filas
com atributos, como também chegou a ser aventado no setor em alguns momentos. '35
Nesse caso, além dos problemas acima indicados (que ndo apenas permanecem,
como sao ainda potencializados), a definicdo e caracterizagao dos atributos a serem
adotados, assim como o estabelecimento de suas respectivas métricas ou pesos,
pode trazer grande subjetividade ao processo e inclusive definir a sele¢cdo a partir de
critérios sobre os quais ndo se tem muita clareza sobre os reais efeitos.'3¢ Todavia,
ressalta-se que essa opcao por atributos também poderia ser adotada através de um

leildo multicritérios, ainda que nao seja esta a recomendagédo do presente trabalho. '3’

10.4 MECANISMOS COMPETITIVOS (LEILOES)

Frente aos problemas apresentados pelos demais métodos, a opcao por
Mecanismos Competitivos, mais especificamente pela adocio de Leildes, se mostra
bastante justificada. Trata-se de uma alternativa que permite a obtengao de alocagbes
eficientes, através de um procedimento agil, transparente e menos oneroso'®, que
revela (e utiliza) informagdes importantes (que de outra forma nao estariam disponivel
para o governo) e que ainda possibilita, caso seja a opg¢éo, arrecadar receitas que
podem ser revertidas em beneficio de toda a sociedade.

Colocando de outra forma, leildes bem desenhados respondem, de maneira
simples, eficaz e endogena, a questdo de quem deve ficar com os bens (ou servigos)
e a que pregos, designando-os aos participantes com melhor capacidade para usa-
los e para gerar valor a partir de tal uso. Trata-se de algo que nenhum dos métodos

citados anteriormente faz.

135 Ver, por exemplo, a discussdo realizada no webinar “Diretrizes para o Leildo de Margem de
Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional” realizado pelo Ministério de Minas e
Energia. Disponivel em: https://www.youtube.com/watch?v=Ziiu-EVxD w.

136 As discussdes sobre essa solugdo usualmente mencionam atributos como impacto social, impacto
em P&D, geragdo de empregos e impacto ambiental. Kanumarath (2002) cita ainda alguns outros
critérios, que chegam a abarcar ainda mais subjetividade, como os adotados na Holanda a partir de
2017, que incluem, dentre outros, Qualidade da Andlise de Risco e Qualidade das Medidas para
Garantir Eficiéncias de Custo.

137 Kanumarath (2002) apresenta, por exemplo, um leildo de energia realizado em 2005 na China, em
que adotou-se peso significativo para critérios de conteudo local (com o valor do lance tendo seu peso
reduzido a apenas 40% na determinagao dos vencedores).

138 McMillan (1995) apresenta estimativas da FCC (US Federal Communications Commission) para a
concessao de licengas do espectro de frequéncia, apontando custos em processos administrativos que
chegavam a ser seis vezes superiores aos custos com leildes.
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Especificamente para o problema do acesso ao sistema de transmissao, a
questdo da alocacao eficiente pode ser facilmente visualizada. Na auséncia de
restricdes orgamentarias, os agentes de geragdo que mais valorizam sua possivel
conexéo a rede (neste caso, os agentes mais eficientes e que podem extrair maior
valor de determinado acesso), serdao exatamente aqueles com possibilidade e
propensao a dar o maior lance em um eventual leildao pela margem de escoamento
remanescente. Promove-se assim o0 uso eficiente da rede, uma vez que a conexao
sera concedida aos geradores que, do ponto de vista social, deveriam obté-la.

Em relagdo ao tempo a ser gasto com esta opgéo, considerando que o desenho
adequado para o mecanismo € algo de fundamental importancia (ponto que sera
reforgado algumas vezes ao longo deste trabalho), obviamente algum prazo também
sera necessario na correta especificacdo do leildo. Todavia, uma vez que a
especificacao esteja pronta, podera ser utilizada diversas vezes em processos
similares e recorrentes. Além disso, essa possibilidade de diversas utilizagdes do
procedimento tende também a contribuir para a diminuicdo dos custos do governo
com o processo de concessao de acesso.

No que concerne a transparéncia, a utilizacdo de leildes, quando realizada
corretamente, forga o governo a ser, antecipadamente, claro e explicito em relagéo as
regras e critérios do certame que, por sua vez, serao de conhecimento de todos.
Sendo assim, ao final do processo todos conhecem as razdes que determinaram os
vencedores e perdedores, mitigando assim suspeitas de comportamentos
indesejaveis e eventuais judicializagoes.

Nao obstante, apesar de todos os beneficios apontados, o emprego de leildes
muitas vezes € motivo de questionamentos e criticas (usualmente infundados ou
motivados por algumas falhas de entendimento). McMillan (1995) e Binmore e
Klemperer (2002) fazem uma listagem abrangente destas criticas, as quais

enderegamos algumas das principais frente ao tema abordado'®.

i. Leildes podem levar a precos mais elevados para os produtos finais.
O raciocinio seria que, ao gastar determinado valor no leildo, as firmas
repassariam o custo, via precos, aos consumidores finais. Trata-se, inclusive, do

argumento apresentado com maior recorréncia diante da possibilidade de adogéao de

139 Todas as criticas e questionamentos indicados baseiam-se também na experiéncia do autor durante
a passagem pelo MME. Referem-se, portanto, a itens que em algum momento foram trazidos, em uma
de suas variagdes, por entidades ou agentes envolvidos nas discussdes sobre o tema.
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leildes na alocagado das margens remanescentes do SIN (principalmente nas tratativas
sobre o formato do lance a ser considerado, conforme sera exposto em maiores
detalhes na Secéo 11.2)

O problema nesse argumento esta relacionado com a diferenga entre custo fixo
e custo marginal. O valor gasto no leildo € um custo fixo, pago antes de qualquer
provisao de bens, ndo fazendo parte, portanto, do custo marginal a ser considerado
na solucao do problema de uma firma maximizadora de lucros e, consequentemente,
nao afetando os precos finais.

Ou seja, como em qualquer outra situagao similar, a firma envolvida ira cobrar
0s pregos que maximizam seu lucro, independentemente do valor gasto no leildo.'4°
Nesse sentido, o que podera afetar o preco final aos consumidores sera o ambiente
competitivo e o marco regulatorio.

Mais ainda, na situacdo em analise, a opc¢ao sistematica por leildes,

considerando seus resultados eficientes, tende a reduzir os precos finais.

ii. Leildes diminuem os recursos a serem destinados a investimentos.

A critica aqui repousa no entendimento de que, ao gastar mais para adquirir,
por exemplo, uma licenca ou um acesso, os vencedores teriam, posteriormente,
menos dinheiro para desenvolver o negécio adequadamente.

Tal aspecto pode ter alguma relevancia apenas se considerarmos eventuais
impactos do leildo na dificuldade de financiamento (algo que, teoricamente, pode
ocorrer'#!). Caso contrario, ndo haveria razdo para uma firma ndo realizar um
investimento que seria lucrativo e, em tese, a préopria participagao no leildo (e eventual
desembolso) estaria contemplada na analise prévia dos investimentos a serem
realizados e no plano de negdcios.

Em um cenario de alteragdo de regras, como o contemplado neste trabalho,
esse aspecto pode ter maior relevancia, em virtude de empreendimentos que tenham
feito uma analise de viabilidade antes da perspectiva de existéncia do leildo. Nesta

situacao pode ser prudente prever um periodo de transicdo adequado.

140 Binmore e Klemperer (2002) apresentam um exemplo bastante didatico ao estender o argumento
para o mercado imobiliario e a uma eventual expectativa de que os vendedores que nao tivessem
gastado na aquisicdo do terreno cobrassem pregos mais baixos do que suas contrapartes que o
tivessem feito. Fazendo um paralelo com a situagdo em andlise, esse raciocinio continuaria ndo tendo
sentido ao considerarmos a possibilidade de oferecer o acesso ao SIN sem eventual cobranga.

141 Ver Wruck (1994) apud Binmore e Klemperer (2002), que relata a possibilidade do impacto na
situacao financeira da firma apos a participagéo no leildo aumentar o seu custo de capital.
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iii. Leildbes nao favorecem a adogao de politicas publicas e eliminam a
possibilidade de qualquer discricionariedade no processo de selecao.

Para o caso em analise, a questdo da discricionariedade e da adogao de
politicas publicas estaria relacionada principalmente ao direcionamento da expansao
da matriz energética de acordo com uma configuragao previamente estabelecida.
Atualmente este direcionamento busca garantir, dentre outros, o atendimento a
requisitos sistémicos, ganhos de efeito portfélio (decorrentes da diversificagdo de
fontes), viabilidade para fontes especificas (e.g. geragdo via Residuos Solidos
Urbanos) e uma matriz composta majoritariamente por fontes limpas e renovaveis.

Ainda que n&o seja a recomendagao deste trabalho para a solugao do problema
de acesso ao SIN (por motivos que extrapolam o escopo desta discussao), cabe notar
que leildes ndo precisam necessariamente selecionar os vencedores de acordo com
0s maiores pagamentos, sendo, neste sentido, uma ferramenta bastante flexivel.
Qualquer critério pode ser utilizado para determinar os vencedores, bastando para
iSsO que o critério possa ser estabelecido e mensurado de forma clara e explicita, e
que seja divulgado antecipadamente.’4?

O que os leildes de fato eliminam sao as possibilidades de decisdes arbitrarias
por parte do governo ao longo do processo. Contudo, seria dificil entender tal aspecto
como uma critica, pois trata-se de um tipo de discricionariedade cuja eliminagao tende
a ser benéfica para todos os agentes envolvidos (incluindo consumidores finais e a

sociedade como um todo).

142 McMillan (1995) apresenta, por exemplo, o caso de leildes nos Estados Unidos que possuem regras
especificas para garantir a alocagcéo de parte das licengas do espectro de frequéncia para firmas que
pertengcam a mulheres ou minorias.
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11. MECANISMO COMPETITIVO PARA ACESSO AO SIN

Leildes tratam, essencialmente, da alocacao e precificacdo de bens escassos
em cenarios de auséncia de informagdes. Na falta de um mercado plenamente
estabelecido, ajudam a revelar o valor atribuido a determinado bem pelos agentes
interessados. Todavia, conforme reiteradamente enfatizado e recomendado na
literatura sobre o tema (ainda que muitas vezes néo recebendo a devida atengéo), um
desenho adequado para o leildo é fundamental. Falhas de especificagdo podem levar
a alocacgdes ineficientes, perda de receitas e possibilidades de manipulacdo do
mecanismo, fragilizando assim alguns dos principais beneficios desta solugao.

Klemperer (2002a) e Binmore e Klemperer (2002) ressaltam que leildes nao
correspondem a uma solugéo “one size fits all’, sendo esse tipo abordagem um dos
piores erros que podem ser cometidos na adogéo de tais mecanismos.'*® De forma
similar, McAfee et al. (2010) destacam a necessidade de se utilizar a teoria existente
para identificar os fatores mais importantes na especificacdo de um sistema que
acomode, da maneira mais simples possivel, as principais necessidades do mercado
envolvido.

Binmore e Klemperer (2002) e Klemperer (2002b) apontam ainda a importancia
da estrutura de mercado para os bons resultados de um leildo, indicando ser
fundamental garantir um elevado numero de participantes e evitar possibilidades de
conluio.

Por fim, McAfee e McMillan (1996) e Binmore e Klemperer (2002) alertam para
a importancia dos detalhes, recomendando que se gaste tempo e esforco também na
analises destes itens, evitando ao maximo a presenca de falhas nao identificadas
previamente, bem como brechas que possam ser utilizadas pelos participantes em
seu beneficio.

Desta maneira, a proposta apresentada neste trabalho se fundamentou, de
forma criteriosa, no ambiente econdmico e regulatério em que o mecanismo a ser
desenvolvido sera utilizado, bem como nos principais objetivos almejados com sua
adocédo. Realizou-se também uma vasta analise da literatura relacionada, visando a

identificacdo de aspectos importantes ndo apenas do ponto de vista tedrico, mas

143 Klemperer (2002b) apresenta um breve relato sobre alguns dos leildes de espectro de frequéncia
3G na Europa, bem como as respectivas consequéncias oriundas de falhas nos desenhos dos
mecanismos utilizados (principalmente pela replicacdo, em outras localidades, de formato similar ao
que havia obtido sucesso no Reino Unido, ainda que as condigbes fossem sabidamente distintas e
sugerissem a necessidade de alteragdes).
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também relacionados a experiéncia adquirida a partir de leildes passados e contextos
similares.#4

Buscou-se assim desenhar uma solugdo com caracteristicas que melhor se
adequassem ao quadro atual de demanda por margens remanescentes do SIN e que
acomodassem de maneira adequada as estruturas e regras vigentes do Setor Elétrico
Brasileiro. Tudo isso sem perder de vista que a proposta consiste em uma abordagem
inovadora, correspondendo a uma solugdo nova para todos os agentes envolvidos

nos processos de acesso ao sistema de transmiss&o.'#°

11.1 PRINCIPAIS OBJETIVOS

O primeiro passo para a correta especificagdo do mecanismo a ser proposto,
denominado a partir deste momento como Leildo de Margem de Escoamento’®,
Leildo de Margem ou, simplesmente, LME, consiste na identificagdo dos principais
objetivos almejados com sua adogao.

Neste sentido, desde o inicio o Ministério de Minas e Energia definiu a busca
por eficiéncia alocativa como a principal meta para o procedimento. Desejava-se
também uma solucao que possibilitasse, dentro das limitagdes do contexto, maximizar
0 uso da rede (incluindo, se possivel, mecanismos de desincentivo ao atraso),
melhorar a atual dindmica de acesso (desburocratizando o processo e resolvendo o
problema atual da fila de pedidos acumulados) e estimular a concorréncia.

Cabe notar que a arrecadagdo nao fazia parte dos principais objetivos
determinados pelo MME para o procedimento, tendo sido estabelecido apenas que,
no caso de eventuais valores arrecadados, estes deveriam ser destinados para fins
de modicidade tarifaria dos servigcos publicos de transmissao. Conforme sera melhor

exposto na Secao 11.2, este trabalho defende uma opc¢ao diferente em relagao a essa

144 Conforme mencionado previamente, o problema em estudo guarda diversas semelhangas com o
inicio da utilizagao de leildes para espectro de frequéncia. Consequentemente, os artigos desta época
em muito contribuiram para diversos pontos da analise realizada neste trabalho.

145 Além do detalhamento apresentado neste trabalho, cujo foco estd mais direcionado a aspectos
relacionados a Teoria dos Leildes, diversos outros pontos, associados principalmente a questdes
técnicas, ao arcabougo regulatério do setor e a detalhes do planejamento e operagédo do SEB, também
tiveram que ser estudados e devidamente abordados na solugao final proposta. Aos leitores que se
interessarem por essa perspectiva complementar, ver Guedes, L. et al. (forthcoming) e Portaria N°
702/GM/MME, de 01 de Novembro de 2022, que colocou em consulta publica a minuta das diretrizes
para o procedimento.

146 O nome oficialmente adotado pelo MME foi Procedimento Competitivo para a Contratacdo de
Margem de Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional - SIN, ou simplesmente
Procedimento Competitivo por Margem (PCM). Por questées de simplicidade e clareza, sinalizando
explicitamente a opgdo por leildes, optou-se aqui por utilizar o nome inicialmente proposto (e
modificado, posteriormente, por questdes meramente burocraticas).
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auséncia de carater arrecadatério no procedimento, principalmente em funcdo da
possibilidade de reversdes das receitas arrecadas em beneficio de todos os usuarios
da rede (ainda que esteja claro tratar-se de uma situagéo que envolve aspectos para
além de questdes puramente econdmicas).'’

No que diz respeito a melhoria da atual dindmica de acesso, a maior parte das
medidas envolvidas nao fazem parte do escopo deste trabalho, estando contempladas
nas diretrizes propostas para o procedimento.'® No entanto, a simples adogdo do
Leildao de Margem de Escoamento ja enderegca uma parcela significativa desse
objetivo, uma vez que, neste caso, apenas 0s vencedores precisam ter suas
solicitagcdes de acesso analisadas (ao passo que, no procedimento de fila atualmente
utilizado, todos os pedidos devem ser analisados). Ou seja, trata-se de uma medida
que, por si so, permite simplificar bastante o processo e resolver o problema atual da

fila de pedidos acumulados.

11.2 CRITERIO DE SELECAO™?

Definida a opgédo pelo uso de leildes e os principais objetivos a serem
alcancados com o procedimento, o primeiro ponto a ser especificado corresponde ao
critério de selecao que devera ser adotado (ou, em outras palavras, o tipo de lance).
Neste sentido, as principais possibilidades cogitadas face a estrutura vigente no setor
foram:

i. Prémio (Pagamento a vista em R$/kW)

ii. Adiantamento ou Antecipacdo de Encargo (Pagamento a vista em R$/kW

com posterior abatimento no EUST do vencedor)

ii. Garantia (Aporte de Garantia de Fiel Cumprimento, ou similar, em R$/kW)

iv.  Agio sobre a TUST (Percentual ou R$/kW)

v. Reducgao do Desconto na TUST

147 Dada a auséncia de objetivos arrecadatérios, muitas vezes se argumentava no MME, em tom
especulativo, que uma solugéo interessante seria deixar que os préprios geradores definissem entre si
a destinacdo das margens remanescentes. Curiosamente, McMillan (1995) apresenta um exemplo
ocorrido no Japao, durante a década de 1950, em que a solugdo para a concessao de licengas de
transmissao de radio se assemelha a essa proposta. Nesse periodo 0 governo japonés simplesmente
instruia os interessados a negociar entre si para decidir quem ficaria com as licengas disponiveis, ndo
havendo assim a necessidade de qualquer procedimento especifico, uma vez que, ao fim das
negociagodes, para cada licenga havia apenas um unico interessado.

148 \Ver Guedes, L. et al. (forthcoming) e Portaria N° 702/GM/MME, de 01 de Novembro de 2022.

149 A analise apresentada nesta se¢do deve muito as discussdes e reunides internas realizadas no
ambito dos trabalhos no MME. Pelas significativas sugestdes e contribui¢cdes realizadas para o tépico
registra-se aqui o agradecimento a Marina Rossi, Thiago Prado, Isabela Vieira e Renata Rosada.
Obviamente, eventuais erros ou omissdes sao de Unica e exclusiva responsabilidade do autor.
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Inicialmente, nenhuma das opgdes acima altera a esséncia das analises e
resultados obtidos para os modelos de referéncia de leildes (ao final, considerando o
valor do dinheiro no tempo, todas podem ser vistas, de alguma forma, como lances
para pagamentos de um valor a vista, com a escolha dos vencedores sendo realizada
a partir dos maiores lances). Obviamente, as alternativas diferem quanto as
possibilidades de arrecadacao. Mas, sendo este um item que n&o se encontrava entre
0s objetivos centrais listados pelo MME, a principio a “receita do leiloeiro” seria algo
secundario na analise a ser realizada.

Adicionalmente, considerando os aspectos praticos envolvidos no trabalho, a
avaliacio realizada para as alternativas propostas diz respeito ndo apenas a questdes
econdmicas ou pertinentes a teoria dos leildes, envolvendo também dimensdes legais,
politicas, regulatorias e juridicas.

Desta maneira, diante dos objetivos propostos para o leildo e do contexto em
que se daria sua implementacgdo, identificou-se os seguintes fatores como os
principais a serem considerados nessa analise: (i) Impacto no Preco da Energia, (ii)
Potencializagdo de Sinal Locacional, (iii) Redugéo na Tarifa de Transmiss&o, (iv) Nivel
de Enforcement, (v) Criagdo de Barreira a Entrada, (vi) Complexidade Regulatéria,
(vii) Risco Politico e (viii) Complexidade Juridica.

Na sequéncia apresenta-se um resumo da avaliacdo qualitativa realizada para
cada um dos itens identificados (para fins de simplificacdo, a avaliagdo considerou
apenas trés graduagdes distintas: Alto, Médio e Baixo).

i.  Impacto no Preco da Energia

Uma primeira preocupacgao, e provavelmente a mais mencionada durante as
discussbes realizadas para construcdo da solugdo final, relaciona-se com a
possibilidade da adog&o do leildo para alocagao da margem remanescente ter reflexos
no pre¢o da energia dos geradores que conseguissem viabilizar sua conexao.

Trata-se essencialmente de ponto similar ao exposto na Sec¢do 10.4, cujo
raciocinio se baseia na logica de que, ao gastar determinado valor no leildo, os
geradores envolvidos repassariam esses custos ao precgo final da energia. Como ja
destacado anteriormente, o problema nesse argumento esta relacionado a néo
diferenciagao entre custo fixo e custo marginal, sendo que, ao final, os geradores que
se sagrarem vencedores, independentemente dos valores gastos no leildo, irdo cobrar

0S pregos que maximizam seu lucro.
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Considerando o elevado grau de competitividade do mercado de
comercializacdo de energia elétrica e a baixa representatividade da oferta dos
geradores que efetivamente se conectardo em relagdo ao mercado existente'®°, tem-
se uma configurag&do na qual a hipotese de mercado competitivo é razoavel. Ou seja,
trata-se de uma situagdo em que os geradores tomam os pregos de energia como
dados e a solucdo de seus respectivos problemas de maximizacao dos lucros, que
nos fornecem RMg(q*) = CMg(q*), sera, ao final das contas, dada por p = CMg(q*)
(em que RMg, CMg, q* e p correspondem, respectivamente, a receita marginal, custo
marginal, quantidade e precgo).

Portanto, eventuais repasses por parte dos geradores n&do seriam viaveis,
sendo o impacto no preco final da energia baixo para todas as alternativas de lances
consideradas. Mais ainda, como discutido anteriormente, a opgao sistematica por
leildes, considerando seus resultados eficientes, pode trazer efeitos que
proporcionem, no médio e longo prazo, redu¢des nos pregos finais de energia.

Contudo, ainda que n&o exista impacto nos pregos da energia, o impacto no
retorno dos geradores € real, com algumas opg¢des apresentado maior ou menor efeito
nesta direcao (lances baseados em prémios pagos a vista possuem maior impacto e
a opgao por garantias possui impacto menor). Sendo assim, era esperado que 0s
geradores e associagdes envolvidas utilizassem argumentos deste tipo para tentar
influenciar a configuragéo final (e, como sera verificado mais adiante, de fato foi o que
se observou no desenvolvimento do desenho do Leildo de Margem de Escoamento).

No entanto, esse impacto no retorno dos geradores consiste, essencialmente,
em uma transferéncia de parte dos rendimentos das firmas para o governo que,
direcionando corretamente os valores arrecadados (por exemplo, para fins de
modicidade tarifaria), estara simplesmente recuperando parte do valor de recursos
que pertencem a sociedade (e em beneficio desta). Por este motivo argumentou-se
anteriormente a favor da inclusdo de fins arrecadatoérios entre os principais objetivos
da solugdo (o que, obviamente, resultaria de imediato na adogdo de lances
envolvendo prémios). Mais ainda, além da receita a ser arrecadada (e a possibilidade
de utilizagdo dos valores para redugao das tarifas de energia), no caso brasileiro, a
opgao por prémios também ajudaria a reduzir as distorgdes causadas pelos subsidios

150 Como exemplo, ver ONS (2022), que indica que a margem ofertada no LEN A-5/2022, referente ao
ano de 2027, foi de aproximadamente 20,5GW.
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do setor (retirando valores dos agentes que sao subsidiados e revertendo em

beneficio daqueles que pagam o subsidio, no caso, os consumidores finais).

ii. Potencializag&do de Sinal Locacional

Este item diz respeito ao sinal de preco, fornecido atualmente pela TUST, em
fungdo do local de conexao. A ideia, cujas diretrizes inclusive constam em lei'®!, é que
empreendimentos que onerem mais o sistema de transmissdo devem pagar mais por
sua utilizagao.

Ainda que a competi¢cado por determinado ponto n&o tenha relagéo direta com
um maior énus ao sistema, o que tem se observado no Brasil € uma forte concentracao
da expansao de fontes renovaveis na regiao Nordeste e norte de Minas Gerais. Como
tais localidades ndo possuem demanda suficiente para absorver toda essa nova
oferta, tornam-se grandes exportadoras de energia para as demais regides
(principalmente Sudeste e Sul), 0 que por sua vez demanda uma maior expansao no
sistema de transmissao.

Neste sentido, um sinal locacional mais forte traria maior eficiéncia a essa
dindmica, sendo que o procedimento em analise, dada a maior competicao por acesso
exatamente na regido Nordeste e norte de Minas Gerais, poderia servir como um
reforco deste sinal.%2

Sob tal aspecto, as opc¢des de agio sobre a TUST e redugao do desconto teriam
maior impacto na potencializacdo do sinal locacional, ao passo que o prémio teria

impacto médio e as demais opgdes teriam impacto baixo.

iii. Reducao na Tarifa de Transmissao

Dada a premissa de que qualquer recurso eventualmente arrecadado com o
procedimento seria revertido para fins de modicidade tarifaria do servico de
transmissao, as opgdes que envolvessem maiores reversdes de receita para a TUST
teriam, consequentemente, maior efeito neste item. Sendo assim, Prémio, Agio sobre
a TUST e Reducdo do Desconto seriam alternativas de alto impacto na redugao da
tarifa de transmisséo, ao passo que o efeito do Adiantamento seria médio e a adogao
de Garantia teria impacto baixo (ou nulo).

151 Art. 3° da Lei N° 9.427, de 26 de Dezembro de 1996, em seu inciso XVII, alinea b.
152 O aumento do custo de conexdo em regides mais concorridas pode tornar viavel a expansdo em
localidades mais proximas das cargas, demandando menores investimentos em transmissao.
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iv.  Nivel de Enforcement

Sob o ponto de vista de enforcement, opgbes que envolvem pagamentos up
front (Prémio e Adiantamento) apresentam risco mais baixo, enquanto opg¢des que
envolvem pagamentos apenas no periodo em que o empreendimento entrar em
operacao (Agio sobre a TUST e Reducdo do Desconto) oferecem risco mais alto.

Binmore e Klemperer (2002) ressaltam que pagamentos atrelados a entrada
em operacgao dos empreendimentos tendem a aumentar a possibilidade de default ou
renegociacao, principalmente caso as previsdes realizadas a época do leildo ndo se
concretizem como esperado.’®® Nesse cenario, seria como se os participantes na
verdade estivessem comprando “opc¢des”, o que ainda pode ser reforcado a depender
do arcabougo legal e institucional do pais (em vista disso, os autores deixam claro sua
preferéncia por alternativas que envolvam pagamentos up front).'%

Especificamente para a expansao do sistema elétrico brasileiro, os riscos aqui
mencionados podem levar ao nao desenvolvimento de parques geradores em
determinadas regides, mesmo quando fosse economicamente viavel fazé-lo. Além do
que, pode levar também a investimentos na transmissdo maiores do que seriam
necessarios (devido a margens ocupadas por projetos n&do concretizados e a
respectiva dificuldade em reaver os CUTS previamente assinados's®).

Por fim, a utilizacdo de Garantias, dado o arcabouco institucional brasileiro € o
historico de baixa execugao deste tipo de instrumento, ofereceria um risco elevado

nesta dimens&o (sendo, por esse motivo, descartada de inicio).

v. Criacao de Barreira a Entrada
Tem-se situagao praticamente oposta ao que ocorre em relagdo ao

enforcement, visto que alternativas que envolvam maior pagamento up-front podem

153 O artigo apresenta como exemplo leildes realizados pela FCC nos Estados Unidos que nao
envolviam pagamentos up-front em que, ao final, varios participantes ndo honraram suas obrigagdes e
nunca realizaram os pagamentos previstos. Apresenta também situagao similar ocorrida em leildées do
setor de Oleo e Gas nos Estados Unidos.

154 Ver Bugarin e Ribeiro (2021) para uma analise detalhada, sob a 6tica da teoria dos jogos, de
fendmeno similar ocorrido no caso das concessdes de aeroportos realizadas no Brasil.

155 Ainda que ndo faga parte do escopo deste trabalho, o tema referente a ocupagédo de margens por
projetos ndo concretizados (ou mesmo atrasados) tem sido alvo de grande analise e discussao por
parte das entidades governamentais envolvidas no assunto. Durante o desenvolvimento da solug¢ao
final para o Leildo de Margem de Escoamento algumas op¢des foram consideradas, visando a liberagao
de margens para o sistema. Algumas dessas op¢des envolviam, por exemplo, a realizagdo de uma
temporada de devolugdes de CUST (a ser realizada antes dos leildes) ou mesmo a venda destas
margens dentro dos préprios leildes (com os valores arrecadados revertidos para o abatimento das
penalidades dos usuarios que ndo honraram o CUST previamente assinado).
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trazer maiores riscos de barreira a entrada, enquanto alternativas cujo pagamento seja
realizado apenas quando o empreendimento estiver em operagao reduzem esse risco.

Isto posto, o Prémio possui um maior risco nesta dimens&o, enquanto o Agio
sobre a TUST e a Redugao do Desconto possuem riscos baixos. As alternativas de
adiantamento e garantia possuem riscos medianos, o primeiro por também envolver
um pagamento a vista, ainda que posteriormente revertido em favor do
empreendimento (0 que poderia, por exemplo, beneficiar agentes com maior
capacidade de caixa ou maior acesso a financiamento) e, o segundo, por estar ligado
a capacidade de acesso a valores maiores de garantia (o que, novamente, pode
beneficiar agentes com maior acesso a financiamento ou, principalmente, agentes ja

estabelecidos).

vi.  Complexidade Regulatoria

A complexidade regulatéria diz respeito aos impactos dos distintos formatos de
lances nas regras vigentes da ANEEL para determinagdo dos ciclos tarifarios de
transmissao.

Alternativas que ndo arrecadem qualquer valor a ser considerado nestas tarifas
(Garantia) ou cujo montante seja arrecadado em unico periodo, podendo assim ser
considerado em um unico ciclo tarifario (Prémio), envolvem uma menor complexidade
regulatoria (podem ser realizados sem alteragdes no arcabougo regulatério em vigor).
No sentido contrario, as opgdes cujos impactos sejam percebidos em mais de um ciclo
tarifario (Adiantamento, Agio sobre & TUST e Redugdo do Desconto) possuem maior

complexidade regulatéria, demandando alteragdes de normas vigentes.

vii.  Risco Politico
O poder de influéncia que os geradores e suas respectivas associagbes tém
sobre pautas de seu interesse no Legislativo (a reagdo as tentativas recentes de
alteragbes em regras para o subsidio da Geragéo Distribuida’®® e a alteragao do Sinal
Locacional'®’, dentre outros, servem como exemplo para este ponto), implicou levar
em consideragdo que alternativas com maior impacto nos retornos dos

empreendimentos tendem também a apresentar maior risco politico.%®

156 Ver SILVA, L. S. (2021).

157 Ver https://www.canalenergia.com.br/noticias/53229392/camara-aprova-projeto-que-suspende-
resolucoes-da-aneel-sobre-transmissao e https://www.poder360.com.br/congresso/camara-susta-
norma-da-aneel-para-beneficiar-renovaveis/.

158 Em tese, conforme argumentos apresentados anteriormente, a légica deveria ser inversa, com o
cenario politico favorecendo opgdes que levassem a maiores arrecadagdes, transferindo assim parte




153

Sendo assim, as opcdes por Prémio, Agio sobre & TUST e Redugdo do
Desconto teriam risco alto, ao passo que o Adiantamento teria risco médio e a opcéao

de Garantia teria risco baixo.

viii.  Complexidade Juridica

Do ponto de vista juridico, opcdes que demandam alteracdes legais (Agio sobre
a TUST e Reducgéao do Desconto) apresentam maior complexidade, enquanto opgoes
que, a principio, podem ser viabilizadas a partir de atos infralegais (Prémio,
Adiantamento e Garantia) envolvem menor complexidade em sua implementacao.

No que diz respeito a opg¢ao pela Reducido do Desconto, cabe ainda ressaltar
que ela restringiria o universo de empreendimentos elegiveis ao leildo (no caso,
aqueles que ja séo beneficiados pela possibilidade de desconto na TUST). Isso n&o
apenas impactaria a abrangéncia da solugdo proposta, como também infringiria o
marco legal de livre acesso aos sistemas de transmissédo estabelecido pela Lei n°
9.074 de 1995. Diante disso, essa alternativa, assim como a possibilidade de lances

via garantias, foi descartada ainda nas etapas iniciais da analise.

A Tabela 1 apresenta o resumo das analises acima detalhadas, utilizando-se
de uma legenda de cores para graduar os resultados obtidos em relagdo ao que seria
mais desejavel em cada uma das dimensdes (Verde, Amarelo e Vermelho,

respectivamente, indo do mais desejavel para o menos desejavel).

do retorno dos empreendimentos em beneficio de menores tarifas para a sociedade. Contudo, neste
caso tem-se um exemplo classico de situagbes de captura, na qual grupos de interesse conseguem
distorcer objetivos publicos em favor de seus objetivos privados.
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Tabela 1 — Resumo da Analise para as Alternativas de Lances

Agio sobre 3 Redugio do

Impactos Potenciais Prémio Adiantamento Garantia TUST Desconto
Aum. Preco da Energia Baixo Baixo Baixo Baixo Baixo
Sinal Locacional Médio Baixo Baixo Alto Alto
Red. Tarlia de Alto Médio Baixo Alto Alto
Nivel de Enforcement Alto Alto Baixo Baixo Baixo
Barreira & Entrada Alto Médio Médio Baixo Baixo
Complexidade Regulatéria Baixo Alto Baixo Alto Alto
Risco Politico Alto Médio Baixo Alto Alto
Complexidade Juridica Baixo Baixo Baixo Alto Alto

Fonte: Elaborada pelo autor.

Diante do exposto, com as alternativas relacionadas a Redug¢ao do Desconto e
Garantias ja previamente descartadas, inicialmente concluiu-se pela adogao de lances
baseados em Prémios’®, mantendo-se a Adiantamento (Antecipagdo de Encargo)
como uma segunda op¢ao que atenderia bem aos principais objetivos (0s quais, mais
uma vez destaca-se, ndo incluiam a arrecadagao), e que certamente teria uma maior
aceitagao por parte dos geradores (e, consequentemente, maior viabilidade politica).

Essa escolha se baseou no fato da primeira alternativa ter melhor desempenho
gue a segunda em relagao aos principais fatores de analise determinados para o lance
do leildo, excecao feita a questdes referentes a barreira a entrada que, como sera
discutido posteriormente, ndo seria motivo de preocupacdo no atual contexto
vislumbrado para o certame, e ao risco politico que, em um primeiro momento, optou-
se por desconsiderar. A opcao de Agio sobre & TUST foi preterida em relagéo a essas
duas em funcdo da necessidade de alteragcdes de leis e de seu baixo nivel de
enforcement (principalmente em um contexto de alta demanda pelo acesso como o
atual).

N&o obstante, e como ja esperado, durante a primeira consulta publica aberta
pelo MME, a opc¢éo por lances envolvendo pagamentos a vista foi o ponto mais

159 Ver minuta de diretrizes colocada em consulta publica pela Portaria N° 702/GM/MME, de 01 de
Novembro de 2022.
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questionado nas contribuigbes recebidas.'®? Dentre os diversos pontos levantados, os
principais alegavam os supostos impactos nos precos de energia, assim como uma
possivel ilegalidade na realizagdo dessa cobranga frente ao marco de livre acesso,
que estabelece para os geradores apenas a obrigagédo de ressarcimento dos custos
de transporte (determinado, atualmente, pela Receita Anual Permitida (RAP) definida
pela ANEEL para as transmissoras).

Diante de tais resisténcias, possibilidades de judicializacdo e até mesmo
inviabilizagdo do procedimento, e considerando que a arrecadagédo nao estava entre
os objetivos principais inicialmente definidos para o Leildo de Margem de Escoamento,
o MME optou por modificar sua escolha inicial, alterando os lances para Antecipagao
de Encargo (Pagamento a vista com abatimento no EUST do vencedor), sendo essa
a solugao atualmente vigente. 6

No entanto, conforme discutido em McMillan (1995), sendo a oferta limitada, e
com a conexao ao SIN caracterizando-se como um bem escasso ante a expansao da
demanda por parte dos geradores, inevitavelmente ocorrera uma vinculagédo de valor
ao acesso. Ainda que isso ndo ocorra em fungdo de uma agao direta (como, por
exemplo, a realizagao do Leildo de Margem de Escoamento), ocorrera de qualquer
maneira de forma indireta (basta notar que, no cenario atual, empreendimentos de
geragao com acesso concedido terao parte de seu valor associado exatamente a sua
garantia de conex&o ao SIN).'%2 Em resumo, o acesso ao sistema de transmissao tera
um prego mesmo que seja concedido aos geradores sem qualquer cobranga. E, sendo
o sistema de transmissdo um recurso publico, pago por todos os seus usuario, fica
manifesto o entendimento de que nado seria correto conceder o acesso de graga a

alguns poucos geradores privilegiados que poderdo se beneficiar dessa regalia.®?

160 \Ver “CONSULTA PUBLICA N° 141 DE 03/11/2022” disponivel em:
http://antigo.mme.gov.br/web/guest/servicos/consultas-publicas.

161 Essa alteragdo ja esta refletida na documentacdo colocada em consulta publica pela Portaria N°
716/GM/MME, de 21 de Dezembro de 2022.

162 McMillan (1995) menciona exemplo ocorrido nos Estados Unidos em que, diante de cenario similar,
0 acesso ao espectro chegou a ser estimado como quase metade do valor de venda de uma emissora
de TV.

183 McMillan (1995) destaca ainda que, mesmo que se argumente que a concessdo sem cobranga
relaxe as restricbes de capital das firmas envolvidas, diante do exposto fica claro que estariamos
simplesmente estabelecendo uma espécie de subsidio.
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11.3 FORMATO DO LEILAO

11.3.1 Regra de Precificagao

Os chamados formatos padrdes adotados para leildes (ou standard auctions)
se caracterizam por possuir uma mesma regra de alocagao: os participantes que
realizam os maiores lances vencem e ficam com as unidades do bem leiloado.
Contudo, esses formatos diferem, dentre outros, no que diz respeito a regra de
precificagdo, que determina o valor a ser pago pelos vencedores.

As possibilidades para a regra de precificagdo sdo inumeras'®, mas os
formatos mais tradicionais se fundamentam basicamente em duas alternativas, os
leildes de primeiro preco (em que o vencedor paga o valor do seu lance) e os leildes
de segundo prego (em que o vencedor paga o valor do lance perdedor mais elevado).
Para os casos de leildes de mdltiplas unidades'®®, ha ainda a possibilidade de adogéo
da mesma regra subjacente ao mecanismo de Vickrey, Clarke e Groves (VCG), com
0 pagamento dos vencedores sendo determinado pelas externalidades que eles
exercem nos demais participantes (trata-se da regra utilizada nos chamados Leildes
de Vickrey e Leildes de Ausubel’®6).

Para a situacdo em analise, a opgao por um formato que exibisse
caracteristicas similares aos leildes de segundo preco traria, como principal beneficio,
a reducao da complexidade informacional do lance. Isto se deve ao fato de que, neste
caso, em um cenario de valores privados e sem restricbes de orcamento'®’, fazer um
“lance sincero” (ou bidding truthfully), de acordo com o real valor atribuido para o bem,
€ uma estratégia fracamente dominante (6tima do ponto de vista da maximizagao do

payoff), independentemente dos lances dos demais participantes. E, dada a regra de

1864 Alguns exemplo de formatos incomuns, que no entanto apresentam resultados interessantes,
envolvem os chamados all-pay auctions e third price auctions. Contudo, as possibilidades neste sentido
sao diversas, podendo-se, por exemplo, adotar uma regra de precificagdo em que o valor pago pelo
vencedor consiste na média de todos os lances.

185 Para os leildes de multiplas unidades, as regras de primeiro preco e segundo precgo, a principio,
seriam equivalentes, respectivamente, aos Leildes de Preco Discriminatério e Leildes de Prego
Uniforme. No entanto, como sera discutido na Subsegéo 11.3.3 (e como detalhado no Capitulo 4 da
Parte 1), o Leildo de Prego Uniforme nao corresponde a extensao do Leildo de Segundo Prego para o
caso de multiplas unidades, uma vez que nao herda caracteristicas importantes deste ultimo (em tal
situacao a extensao para multiplas unidades seria justamente o Leildo de Vickrey, ou o seu equivalente
aberto, o Leildo de Ausubel).

166 \er maiores detalhes sobre esses formatos no Cap. 12 de Krishna (2010) ou mesmo nas Subsegdes
4.1.3 e 4.2.3 apresentados na Parte | (ainda que sob a perspectiva de Licitagbes).

167 Em cenarios de restricdes orgamentarias a estratégia dominante continua bastante simples neste
formato, consistindo em fazer um lance que corresponda ao menor valor dentre a restricao
orcamentaria e o valor atribuido ao bem.
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alocagao padrao (participantes que realizam o maiores lances vencem e ficam com
as unidades do bem leiloado), o comportamento de fazer um lance sincero implica,
automaticamente, em um resultado eficiente68.

No caso dos leildes de primeiro preco, apesar de constituir um formato de
simples entendimento e com regras bastante intuitivas, sua estratégia 6tima nao é tao
trivial, exigindo a realizagdo de inferéncias a respeito dos lances dos demais
competidores e, portanto, demandando uma maior sofisticagdo dos participantes.
Essa exigéncia, quando trazida para a realidade, pode trazer complicacbes em
determinados cenarios, com eventuais dificuldades para se realizar as inferéncias
necessarias podendo comprometer, inclusive, a eficiéncia dos resultados.

Um exemplo usual seriam os casos em que os competidores menores podem
ter maior dificuldade em relagdo aos aspectos envolvidos no formato (a capacidade
de inferéncia e de obtencao de informacgdes pode envolver, ndo apenas questdes de
economia de escala, mas também de poderio financeiro), correndo o risco de se
sagrarem vencedores em situagdes nas quais ndo seriam os competidores mais
aptos. Esse tipo de situacdo tende a se agravar em leildes com elevados numeros de
participantes (o que, conforme detalhado na Subsecdo 11.3.2.2, corresponde a
situagao esperada para o Leildo de Margem de Escoamento).

Ademais, no caso dos leildes de segundo preco, a estratégia 6tima, além de
simples, € bastante robusta. Uma vez que seus resultados sdo obtidos via analise ex-
post, o equilibrio independe das distribuicées de probabilidade a serem consideradas
e, portanto, independe das hipoteses de Valores Independentes e Simétricos (a
premissa de Valores Privados € a unica do modelo basico que permanece relevante).
O mesmo ja ndo vale para os leildes de primeiro prego, cujos resultados fundamentais
dependem, especificamente, das distribuicbes de probabilidade dos demais
participantes, mantendo-se importante, portanto, as hipétese de Valores Privados,
Independentes e Simétricos.

Cabe também destacar que para os leildes de segundo prego, mesmo com a
hipétese de valores privados sendo relaxada, ainda que as solugdes deixem de ser
triviais (uma vez que eventuais valores revelados pelos demais participantes passam

a influenciar o lance a ser realizado), sob certas condigdes, como por exemplo leildes

168 Evidentemente, a caracteristica de resultados eficientes ndo é uma particularidade dos leildes de
segundo preco. O objetivo neste ponto é destacar a obtengcdo desse resultado a partir do
comportamento caracterizado pelos chamados “lances sinceros”.
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selados envolvendo valores afiliados e modelos simétricos, fazer um lance baseado
em uma estratégia simples e, de certa forma, similar ao anteriormente descrito,
continua sendo étimo em diversos equilibrios'°.

No caso especifico do Leildo de Margem de Escoamento, uma solugéo nova
para todos os agentes envolvidos e, mais ainda, adotada frente a um histérico em que
nunca se realizou qualquer tipo de pagamento pelo acesso (0 que potencializa a falta
de informagbes sobre os valores atribuidos ao bem leiloado), concluiu-se que os
atributos apresentados pelos formatos baseados em leildes de segundo preco seriam
importantes na especificagcdo mais adequada para o procedimento, sendo essa,
portanto, a regra de precificagédo escolhida.’”®

N&o obstante, a opgao por uma regra de precificacdo baseada em leildes de
segundo prego costuma levantar alguns questionamentos e objegdes, sendo que os
principais dentre estes sdo enderecados na sequéncia.’”"

A principal objecdo supde que, com este tipo de regra, os participantes
pagariam valores inferiores ao que seria desembolsado em um formato de primeiro
preco.'”? No entanto, esta objegdo assume, erroneamente, que o comportamento dos
participantes em relacdo aos lances sera 0 mesmo independente do formato do leilao,
0 que diverge dos pontos mais elementares e fundamentais da teoria dos leildes.
Inclusive, especificamente sob as hipdteses do modelo basico (valores privados,
independentes e simétricos), os ajustes realizados nos lances para cada um dos
formatos em questao seriam tais que ndo haveria qualquer diferenga no pagamento

esperado de cada participante.

189 Em um modelo simétrico com valores afiliados, por exemplo, o lance 6timo no equilibrio simétrico,
para um leildo selado de segundo prego, corresponde a estimativa do participante para o valor que ele
atribui ao bem (V;), dado o seu sinal (x;) e considerando que o maior sinal entre os demais participantes
€ igual ao seu sinal. Em resumo: A(x;) = E[V;|X; = x;, Y1 = x;].

170 Kahn et al. (2001) destaca ainda que a regra de precificagdo selecionada pode ajudar a fornecer
uma maior transparéncia em relagao ao comportamento dos participantes em seus respectivos lances,
0 que por sua vez auxiliaria na deteccédo de conluios ou exercicio de poder (tépico esse enderecado
em maiores detalhes na Subsecgéo 11.3.2). Como a estratégia 6tima nos formatos de segundo prego
consiste em realizar um lance igual ao valor atribuido ao bem, o que, ainda que grosseiramente, seria
passivel de ser estimado, eventuais desvios poderiam entdo ser mais facilmente detectados. Essa
possibilidade néo se estenderia aos formatos de primeiro preco pois, nestes, a estratégia 6tima consiste
em, necessariamente, fazer lances diferentes do valor atribuido ao bem (mais precisamente, inferiores
ao valor atribuido).

171 Novamente, os itens destacados se respaldam nio apenas na literatura de referéncia, mas também
nas principais objecdes apresentadas durante o periodo em que o trabalho foi desenvolvido no MME.
172 \Ver alguns exemplos desse tipo de argumento em Kahn et al. (2001) e Kanumarath (2002). Este
ultimo trabalho, especificamente, apresenta trechos como “Since the probability of Project realization is
proportional to the award price, the realization probability will be lower in a second-price auction than in
the first-price auction.” (p. 5) € “(...) the award price should not be lower than the bid price (second-price
auction) (...)" (p. 21), fazendo inclusive referéncias a outros artigo em tais registros.
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Outra obje¢cao comum, e diretamente relacionada com a primeira, diz respeito
ao entendimento de que formatos baseados em segundo prego abdicariam de
possivel arrecadacio que poderia ser obtida em formatos de primeiro pre¢o. Contudo,
esse argumento incorre no mesmo erro anteriormente mencionado, ou seja, de que 0
comportamento dos participantes em relagao aos lances sera o mesmo independente
do formato do leildo. Neste caso, considerando novamente as hipoteses do modelo
basico (valores privados, independentes e simétricos), a equivaléncia entre os
pagamentos esperados implica diretamente na validade do chamado Principio da
Equivaléncia das Receitas (Riley e Samuelson, 1981). Mais ainda, sob condigbes
especificas de valores afiliados em um modelo simétrico, que inclusive se aproximam
daquelas esperadas para o Leildao de Margem de Escoamento (conforme sera melhor
detalhado na Subsecéo 11.3.3), a regra de precificagao proposta apresenta resultados

superiores em relagao a receita a ser obtida.

11.3.2 Formatos Abertos x Formatos Fechados (Selados)

Ainda que a teoria dos leildes ndo possua resultados formais e conclusivos
quanto a opgédo por formatos abertos ou fechados (selados) em determinadas
situacdes que se afastam do modelo basico'”3, buscou-se aqui, em linha com a
proposta geral para o desenho do mecanismo, identificar os fatores mais importantes
para o procedimento a ser especificado e, dada a regra de precificagdo previamente
escolhida, adotar o formato cujas caracteristicas melhor se adequassem a realidade
do contexto de implementagéo.

A opcao inicial por um formato aberto ascendente (english auction) teve como
objetivo principal a promog¢ao do chamado efeito disclosure, que permite a revelagao
de informacdes dos participantes ao longo do leildo, possibilitando que ajustes nas
estratégias sejam realizados durante o certame. A busca por tal caracteristica
novamente foi motivada pelo ineditismo da solugao, cujos efeitos sao potencializados
pela auséncia informagdes a respeito do valor do acesso (frente seu histérico de
disponibilizagado por filas e sem qualquer tipo de cobranga), o que torna o efeito
mencionado relevante para os objetivos de eficiéncia do procedimento.

No entanto, as demais caracteristicas dos formatos abertos ascendentes
também foram levadas em consideracdo, assim como o0s possiveis trade-offs

envolvidos em sua escolha. O detalhamento desta analise é apresentado nos itens

173 VVer Cramton (1998).
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subsequentes (em que todas as referéncias a formatos abertos dizem respeito,

basicamente, a sua variante ascendente’’4).

11.3.2.1 Principais Atributos

Binmore e Klemperer (2002) e Klemperer (2002a) destacam que, conforme
desejado no contexto do Leildo de Margem de Escoamento, permitir aos participantes,
durante o leildo, aprender sobre os valores atribuidos aos bens pelos demais
competidores e refinar suas estimativas a partir das informacdes reveladas,
corresponde a um dos principais atributos dos formatos abertos. Conforme sera
detalhado na Subseg¢do 11.3.3.2, em uma situagdo de valores afiliados, essa
caracteristica pode, ainda, aumentar a receita do leiloeiro.

Diante de tais caracteristicas, em um cenario de valores interdependentes (que,
como sera exposto na Subsecdo 11.3.3, entende-se ser a hipotese mais razoavel para
o Leildo de Margem de Escoamento), um formato aberto ajudaria a mitigar o risco do
efeito conhecido na literatura como “maldicdo do vencedor” (winner’s curse). A
“‘maldicdo do vencedor’, em que alguns participantes acabam por fazer lances
superiores ao valor real do bem, decorre da complexidade que a interdependéncia
traz para o problema, uma vez que o valor exato atribuido por um participante passa
a ser desconhecido e a depender das informagdes (sinais) dos outros competidores.
Nessa situagao, uma estimativa realizada a priori pode precisar ser revisada de acordo
com resultados ocorridos durante (ou mesmo apos) o leildo.'s

Paralelamente, além de ajudar a mitigar o risco da “maldi¢ao do vencedor”, os
formatos abertos auxiliam também na redug¢ao de uma consequéncia correlata a esse
efeito, em que os participantes podem realizar lances muito cautelosos devido a
preocupagao com possiveis pagamentos excessivos (0 medo da “maldicado do
vencedor” induz a lances mais cautelosos e, consequentemente, a precos menores).

A revelacao de informagao proporcionada pelo formato pode ainda reduzir o
nivel de beneficios informacionais passiveis de serem obtidos pelos participantes no

174 Nos casos envolvendo uma Unica unidade, os leildes abertos descendentes (dutch auctions)
mantém sua equivaléncia estratégica com o Leildo Selado de Primeiro Pregco mesmo nos diversos
cenarios examinados, ndo possuindo, portanto, os atributos em analise (principalmente no que diz
respeito a revelacdo de informacéo e suas respectivas consequéncias).

175 Particularmente no que diz respeito ao winner’s curse, conforme enfatizado por Krishna (2010),
deve-se destacar que esse efeito se manifesta apenas caso os participantes ndo determinem
corretamente sua estratégia a partir de todas as informagdes e conhecimentos disponiveis (inclusive o
conhecimento de que ser declarado vencedor no certame ira diminuir sua estimativa para o valor do
bem). Para maiores detalhes ver Apéndice 14.5.
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leildo (rents), o que, por sua vez, pode trazer como efeito um aumento dos pregos
finais. Trata-se da relacéo positiva entre transmissao de informacéo e receita do leilao
denominada Linkage Principle em Milgrom (1989).176

Adicionalmente, McAfee et. al (2010) conjecturam que, na presenca de
participantes assimétricos, os formatos abertos tendem a ser mais eficientes. Essa
conclusao se basearia na percepcao de que, em formatos fechados, um participante
mais forte, na busca por um lucro maior, pode reduzir muito seu lance, enquanto um
participante mais fraco, buscando aumentar sua competitividade, ira reduzir seu lucro
e fazer um lance mais proximo de seu valor. Esse comportamento pode fazer com que
o participante mais forte ndo seja vencedor e o resultado final seja ineficiente, ao
passo que, em um formato aberto, esse participante mais forte teria a oportunidade
de revisar seu lance caso tal situacao ocorresse. Em linha com essa analise, Maskin
(1992) demonstra que, sob certas condigdes em que nenhum leildo € eficiente, os
formatos abertos ascendentes apresentam resultados eficientes com maior
probabilidade.'”” Logo, os dois casos tratam de resultados que apontam na diregéo
do objetivo de maior eficiéncia almejado para o procedimento e obtidos em cenarios
factiveis (ou até mesmo possiveis) para o Leilao de Margem de Escoamento.

Também em linha com os objetivos de eficiéncia tragados inicialmente, Kagel
et al. (1987) apud Cramton (1998) apontam o bom desempenho do leilao aberto
ascendente em experimentos, o que seria atribuido, principalmente, a clareza
proporcionada aos participantes quanto a sua estratégia dominante. Essa questao de
clareza estratégica seria inclusive um ponto favoravel para o aumento da participacao
e, consequentemente, da concorréncia, uma vez que poucOS recursos seriam
necessarios para identificar a estratégia adequada (aspecto também ressaltado em
Milgron (1989), que enfatiza a economia proporcionada pelo formato na coleta de
informagdes e preparacao da estratégia). Cramton (1998) argumenta ainda que o
processo de revelagao iterativa do preco em um leildao aberto ascendente seria mais

apto a gerar pregcos de mercado confiaveis.

176 No entanto, conforme exposto em Reny e Perry (1999), este resultado ndo necessariamente se
aplica aos contextos de multiplas unidades, logo a conclusdo acima teria de ser analisada com maior
cuidado no caso em estudo.

177 Os resultados de Maskin (1992) tratam principalmente de situagdes com assimetria e valores
interdependentes multidimensionais. O artigo apresenta ainda a situagdo de common values (em que
todos os participantes atribuem o mesmo valor ao bem) e informagdes unidimensionais, sendo que
nesta apenas o formato aberto ascendente apresenta resultados eficientes.



162

Sob uma perspectiva distinta, McAfee et al. (2010) citam o beneficio de leildes
abertos ndo gerarem arrependimentos ao final, dado que os participantes vencedores
nao terminam com lances muito maiores do que os realizados pelo segundo colocado
e, portanto, “ndo deixam dinheiro na mesa”. Na mesma linha, Cramton (1998) ressalta
o fator comportamental (ou psicolégico) do formato, por garantir ao vencedor que
havia outros participantes dispostos a pagar valores proximos ao seu (em contraste
com formatos fechados, em que pode ocorrer da diferenca entre o lance vencedor e
os demais lances ser bastante elevada). Cramton (1998) menciona também a
legitimidade fornecida por um leilao aberto ascendente, visto que a todos os
participantes € dada a oportunidade de derrotar o lance mais alto (atributo que nenhum
dos outros formatos possui), ou seja, caso nao o fagam, sua perda € atribuida unica e
exclusivamente a sua propria deciséo.

Ainda que n&o relacionados diretamente aos objetivos prioritarios do leildo, os
pontos indicados no paragrafo anterior dizem respeito a possiveis atributos
secundarios que poderiam ser interessantes diante dos cenarios esperados para a
implementagdo e realizacdo do Leildo de Margem de Escoamento (incluindo a
continuidade de sua adogado frente a resisténcia inicialmente demonstrada por
algumas entidades e agentes envolvidos).

Por fim, dado que em um formato aberto ascendente o vencedor ndo revela
sua predisposicao final a pagar, mitiga-se com essa escolha eventuais
guestionamentos que poderiam decorrer da utilizagdo de uma regra de precificagéo
com caracteristicas de segundo preco (ainda que, como ja abordado na Subsegéao

11.3.1, tais questionamentos se baseiem em argumentos equivocados).'”®

11.3.2.2 Pontos de Atengao

A opg¢ao por um formato aberto ascendente, apesar de suas varias
caracteristicas desejaveis para o Leildo de Margem de Escoamento, nos direciona
também a realizar uma analise de seus pontos de atencgao (ou eventuais fraquezas).

Cramton (1998) e Klemperer (2002a) apontam o risco de conluio como principal
problema do formato. Nesta mesma linha, Milgron (1987) mostra que formatos abertos
admitem potencialmente um maior numero de equilibrios colusivos e Graham e

Marshall (1989) indicam que a possibilidade dos participantes observarem

178 Apesar dos questionamentos recorrentemente levantados por formatos de segundo prego no Brasil,
cabe destacar que esses formatos sao utilizados normalmente em outros paises, inclusive em leildes
do setor de energia (ver Maurer e Barroso (2011) e Kahn et al. (2001)).
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diretamente o comportamento dos demais facilita a colusdo nesses formatos. Esse
ultimo ponto é também reforgcado em McAfee et al. (2010), no qual se observa que,
em um formato aberto, uma eventual traicdo do membro de um cartel pode ser
imediatamente percebida e punida, o que ndo ocorre em um formato selado,
possibilitando uma maior abertura para se proceder com a traigao.'”®

Robinson (1995) apresenta ainda, como principais resultados, a maior
probabilidade de conluio em leildes de segundo prego em geral (sejam abertos ou
fechados)'®, com resultados validos tanto para modelos de valores independentes,
como para modelos de valores interdependentes, o que tornaria a questao ainda mais
relevante diante da solucdo proposta e do ambiente de realizacdo do Leildao de
Margem.

Além do maior risco de conluio, Klemperer (2002a) aponta também a dissuas&o
de entrada e o estimulo a comportamentos predatorios como outros aspectos
problematicos dos formatos abertos. O primeiro decorreria da maior probabilidade de
vitéria dos participantes mais fortes nestes leildes'®’, o que desestimularia a entrada
de concorrentes mais fracos e, consequentemente, a concorréncia’®. O segundo
estaria relacionado com a possibilidade dos resultados nos leildes abertos serem
muito influenciados por pequenas vantagens, o que faria, da aquisicdo de tais
vantagens, uma estratégia predatodria eficiente.

Cada um destes pontos € abordado em detalhes na sequéncia.

179 Em relagao ao aspecto reforcado em McAfee et al. (2010), vale mencionar dois pontos interessantes
destacados em Cramton (1998). O primeiro aludindo ao fato de que a interagcéo entre os participantes,
em leildes, normalmente ndo ocorre em uma Unica ocasiao e, o segundo, lembrando que as punigdes
podem ocorrer também fora do leildo (tratando-se de um procedimento ilegal em si, nao
necessariamente os participantes do conluio precisariam ficar restritos aos regulamentos do leildo para
punir comportamentos desviantes).

180 Na analise apresentada por Robinson (1985) destaca-se que o crucial para tais resultados néo seria
o fato do leildo ser aberto ou fechado, mas sim a possibilidade de um membro do cartel se arrepender
caso ocorra alguma trapaca.

181 Neste caso, por participantes mais fortes faz-se referéncia aos competidores que atribuem maior
valor ao bem (consequentemente, participantes mais fracos refere-se aos competidores que atribuem
menor valor ao bem).

182 Sob tal dtica, formatos fechados (assim como os abertos descendentes) estimulariam a entrada ao
aumentar as chances de participantes mais fracos vencerem (0 que, ao mesmo tempo, traria como
ponto negativo a maior probabilidade de resultados finais menos eficientes). Isto ocorreria porque, neste
caso, os participantes precisam inferir o comportamento dos demais competidores para determinar seu
lance, se defrontando com um trade-off na opg¢ao por lances maiores (ao mesmo tempo que aumentam
sua probabilidade de vitéria, diminuem seu lucro). De fato, Maskin e Riley (2000) apontam que, se vale
a CSD (Conditional Stochastic Dominance), um participante forte prefere estritamente um formato
aberto ascendente, enquanto um participante fraco prefere um formato fechado de primeiro preco.
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Risco de Conluio

No que se refere ao risco de conluio, o principal ponto a ser observado no
contexto do Leildo de Margem de Escoamento diz respeito ao cenario de grande
concorréncia em que este ocorreria, com um elevado numero de empreendimentos
competindo por margens bastante escassas. Sob tal perspectiva, esse risco seria
muito mitigado (basta notar a enorme dificuldade que estaria envolvida na
coordenagdo necessaria para um conluio) e, portanto, seria um item de menor
preocupagao ao menos neste primeiro momento de grande competicdo (e enquanto
um cenario similar se apresentasse, o que parece ser uma tendéncia razoavelmente
duradoura no setor).'83

Os graficos apresentados na Figura 20, referentes aos atos de outorgas
emitidos pela ANEEL nos ultimos anos, sao representativos desta situagao de elevada
concorréncia por margem. Como a emissao da outorga ocorre antes da solicitagdo de
acesso, grande parte dos atos recentes indicados na figura em questao representam
empreendimentos que ainda dependem da disponibilidade de margem de escoamento

para obter seu acesso.'8

Figura 20 — Atos de outorga de geracao emitidos a partir de 2015 (por tipo de Fonte)
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Fonte: ANEEL — Relatérios e Indicadores - Atos de Outorga da Geragao (Atualizagédo de 17/02/23)

183 Destaca-se que nos exemplos usualmente relatados como problematicos em relagdo a conluio, ver
por exemplo Klemperer (2002a) e Klemperer (2002b), as situagdes envolvem poucos concorrentes
disputando um numero nao muito diferente de unidades a serem leiloadas, o que corresponde a um
cenario distinto do esperado para os Leildes de Margem de Escoamento. Alguns exemplos de situagdes
problematicas mencionadas nesses artigos (referente a leildes de espectros de frequéncia) envolvem:
Holanda e Italia, ambos com 6 participantes para 5 licengas, Sui¢a com 4 participantes para 4 licengas,
Bélgica e Grécia, cada um com 3 participantes para 4 licengas e, o caso de maior concorréncia e maior
sucesso, Inglaterra com 13 participantes para 5 licengas.

84 O sumario executivo do PAR/PEL de 2022 emitido pelo ONS indica que, dentre o montante de
geragdo com entrada prevista para o periodo 2022-2027 e cujo processo ja chegou ao ONS,
aproximadamente 18,5 GW encontram-se com Parecer de Acesso ainda ndo emitido.
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Esse cenario de grande concorréncia também é apontado pela Figura 21, na
qual se verifica, através dos Leildes de Energia Nova (LEN) de 2021 e 2022, a
diferenca, para os anos de 2026, 2027 e 2028, entre a oferta de geragédo e a
capacidade de escoamento remanescente do SIN. Neste caso, cabe ainda ressaltar
que os dados apresentados tratam, exclusivamente, de oferta de energia para o ACR.
Dado que o ambiente regulado ja ndo representa a maior parte da expansao do parque
de geragdo do pais (atualmente a expansdo da oferta nacional tem sido
majoritariamente ancorada no ACL'8%), a situagao real pode ser ainda mais acentuada
do que a diferenga indicada no grafico (em funcdo de empreendimentos voltados
exclusivamente para o atendimento do mercado livre e que, portanto, nao participam

dos leildes de energia do ACR).

Figura 21 — Oferta de Geragao x Oferta de Margem

Leiloes de Margem no periodo 2013-2022
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Desta maneira, no atual cenario de implementacao do procedimento, ndo se
vislumbra a necessidade de modificacdo do formato em virtude de sua maior
suscetibilidade ao conluio. Essa conclusdo apresenta-se em linha com Cramton

(1998) e Binmore e Klemperer (2002), ambos indicando que formatos abertos n&o

185 Conforme dados apresentados em ABRACEEL (2022), o percentual da geragdo em construgdo no
pais, destinada ao ACL, passou de 34% em Julho de 2019 para 83% em Abril de 2021.

186 Uma atualizagao anterior deste grafico, com os dados abrangendo até os leildes de 2021, encontra-
se disponivel em ONS (2021a).
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seriam recomendados em contextos de baixa competigdo (o que claramente ndo € o
caso para o Leilao de Margem de Escoamento), mas destacando seus bons
resultados nas situagdes opostas (basicamente em fungdo das caracteristicas
detalhadas na Subsecédo 11.3.2.1).

Especificamente em relacéo aos resultados apresentados em Robinson (1995),
ainda que importantes, estes se sustentam em hipoteses especificas como a auséncia
de informacao privada remanescente entre os participantes do cartel'®”, a auséncia
de problema na divisdo dos retornos, a abstracdo das preocupag¢des com a possivel
deteccdo e punigdo do conluio e, principalmente, a auséncia de problemas de
coordenacao e obtencao de acordo entre todos os participantes. Essa ultima premissa
nos leva imediatamente de volta ao argumento principal, referente ao cenario de
grande concorréncia vislumbrado para o LME, o que nos permite relevar também os
resultados do artigo em quest&o.'®

Binmore e Klemperer (2002) chamam a atengdo ainda para problemas
decorrentes da possibilidade de associagdo entre os competidores nos leildes,
sugerindo que essa possibilidade deve ser vetada diretamente nas regras dos
certames. Para este primeiro momento trata-se de um ponto que n&o inspirou maiores
cuidados no Leildo de Margem, novamente em fungcdo do cenario de alta
concorréncia, com uma enorme fila de empreendimentos previamente outorgados
aguardando o acesso, como também devido ao carater ndo arrecadatorio do
procedimento. No entanto, considerando que o compartilhamento de conexao (e de
margem) é permitido no arcabougo regulatério vigente, trata-se de um aspecto que
pode demandar maior atengao em certames futuros.

Outros dois ultimos pontos também favorecem o Leildo de Margem de
Escoamento em relagdo ao conluio. O primeiro, conforme Klemperer (2002b), diz
respeito a relevancia das realizagdes prévias de leildbes semelhantes, em fungdo da
possibilidade dos participantes aprenderem a “jogar o jogo”. Sob tal ética, o fato do
procedimento proposto ser novo ajudaria, neste primeiro momento, a mitigar o
problema. O segundo ponto se refere a cada empreendimento poder concorrer no

LME por um unico acesso, em oposi¢cao ao que usualmente ocorre nos leildes de

187 Uma vez formado o cartel, todos os participantes revelam completamente as suas informagées
privadas de forma crivel.

188 A analise de Robinson (1995) considera ainda leildes Unicos (one-time auction), destacando que, no
caso de leildes que se repetirdo, em um contexto de jogos repetidos, a potencial formacao de cartéis
discutida no artigo ocorre igualmente para todos os formatos de leildo.
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espectro de frequéncia (em que a literatura se baseia majoritariamente para tratar o
risco de conluio nos formatos abertos), nos quais os participantes podem concorrer
por diversas licengcas simultaneamente, facilitando o tipo de conluios tacitos
exemplificados .

Ainda assim, entende-se como valida a adocdo de algumas medidas
usualmente recomendadas para aumentar a robustez do formato proposto'®, dado
serem de simples implementagcdo e nao terem qualquer influéncia nos atributos
desejaveis para o mecanismo. As medidas em quest&o visam a dificultar a utilizagdo
dos lances para realizar algum tipo de sinalizagcdo aos demais participantes e
consistem, basicamente, em manter os participantes anénimos e pré-estabelecer os
incrementos de prego possiveis. Especificamente em relagdo a primeira medida, cabe
notar que sua adogao, ainda que simples, também envolve um tfrade-off, uma vez que
pode existir informacgao importante a ser relevada na prépria identidade do autor do
|ance191,192_

Conforme apresentado na Secao 11.4, ambas as medidas constam no desenho
final do Leildo de Margem de Escoamento e, como sera indicado na Subsegéo
11.3.3.2, a anonimidade dos participantes, inclusive, ndo influencia os resultados para
o modelo adotado como referéncia, bastando apenas que o numero de participantes
remanescentes seja conhecido (assim como o prego em que os demais participantes
desistiram). Desta forma, esse resultado elimina o frade-off acima mencionado.

Klemperer (2002a) sugere também que se mantenha o numero de participantes
remanescentes andénimos. Neste caso, porém, a recomendagao nao foi considerada
para o LME. Tal rejeigao se baseia tanto nos resultados para o modelo adotado como
referéncia (mencionados no paragrafo anterior e abordados em detalhes na Subsecao
11.3.3.2), como na possibilidade da demanda por margem variar de empreendimento
para empreendimento, sendo que, nesta situagdo, a medida sugerida reduziria o
principal efeito desejado com a adogado do formato aberto, ou seja, a potencial

revelagao de informagéo dos participantes durante o certame (ainda que a poténcia

189 VVer Klemperer (2002a).

190 VVer McAfee e McMillan (1996), Cramton (1998), Klemperer (2002a) e McAfee et al. (2010).

191 McAfee e McMillan (1996) ressaltam inclusive que, frente a esse trade-off, nos leildes analisados
pelo artigo a FCC optou por revelar a identificacdo dos participantes, uma vez que julgou que os
beneficios de revelar tal informagao superariam os riscos envolvidos.

192 McAfee et al. (2010) mencionam um efeito curioso causado pela manutengdo dos participantes
anbénimos em alguns leildes de espectro de frequéncia, com os participantes gastando tempo
significativo na tentativa de distinguir os demais competidores através das identificagbes que estavam
sendo utilizadas.
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demandada remanescente permanecesse sendo revelada, conforme solugcao
alternativa aventada ao longo do desenvolvimento do trabalho).'®3

Observamos ainda que, tal como sera apresentado na Sec¢ao 11.4, a solugao
final adotada para o procedimento permite os participantes escolherem qualquer
barramento para sua participacdo no leildo, sendo tal escolha sinalizada apenas na
Etapa Prévia imediatamente anterior ao inicio do certame. Essa configuragao
proporciona mais uma medida que auxilia na mitigagdo do risco de conluio, dado que
os participantes, a priori, ndo sabem exatamente com quem irdo concorrer e possuem
um universo de possiveis concorrentes bastante amplo para tentar qualquer tipo de
coordenacao.

E, apesar de tratar-se de um comportamento indesejavel em esséncia, vale
mencionar que, como 0s objetivos principais almejados pelo procedimento estdo mais
relacionados a questdes de eficiéncia alocativa e maximizagao do uso da rede (e nao
a intengbes arrecadatorias), a questdo do conluio consiste em um problema menor
nesta situacdo (e ainda mais relativizado com adog&o de lances baseados em
adiantamentos).'%

Por fim, cabe também ressaltar que, apesar do risco de conluio entre
participantes aqui discutido, o formato aberto proporciona, em fungao de sua elevada
transparéncia durante a realizacdo do certame, uma menor chance de corrupgao,
manipulagéo e desvios por parte da entidade realizadora. Neste sentido, os formatos
selados sao mais susceptiveis a colusdo com oficiais do governo ou demais entidades
envolvidas. Colocando de outra forma, formatos selados sdo menos susceptiveis ao

conluio entre participantes, mas mais susceptiveis a conluio com os organizadores.

193 Para ilustrar melhor este ultimo ponto, consideremos um exemplo hipotético, com N participantes de
pequena poténcia e 1 participante de grande poténcia, todos concorrendo pela margem remanescente
de um mesmo barramento, e em que um determinado incremento de preco frustre a demanda de N-1
geradores pequenos mas nao seja suficiente para finalizar o certame. Nessa situacdo, o gerador
pequeno remanescente continuaria competindo com o gerador de grande porte (que provavelmente se
distingue dos seus concorrentes pequenos em relagdo ao valor atribuido a margem, dadas as
economias de escala), no entanto, sem saber que todos os seus semelhantes desistiram aos precos
correntes e que, consequentemente, sua valoragao (e respectiva estratégia) tem grande probabilidade
de estar errada.

194 Em uma situagéo extrema, em que todos os agentes conseguissem chegar a um acordo sobre quem
ficaria com cada acesso, ter-se-ia algo similar ao exemplo mencionado em McMillan (1995) e
apresentado na Nota de Rodapé 147, ndo havendo necessidade de um procedimento especifico para
a alocagao das margens remanescentes.
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Risco de Dissuasao de Entrada e Comportamentos Predatérios

Em relacao as demais fraquezas apontadas para os formatos abertos, Binmore
e Klemperer (2002) destacam que os formatos abertos ndo seriam recomendados
quando o nivel de participacado for uma preocupacgao. Nestas situacdes os formatos
fechados seriam mais adequados, uma vez que, conforme ja mencionado,
forneceriam aos participantes mais fracos uma maior possibilidade de Vvitdria,
estimulando uma maior participacao.

Cramton (1998) apresenta argumento similar, ressaltando que o efeito de
dissuasao de entrada pode ser mais expressivo quando existirem assimetrias ex-ante
significativas entre os participantes. Nesse cenario, o formato pode desencorajar a
participagdo daqueles que atribuem menor valor ao bem (dada a maior certeza em
relacdo ao resultado) e, em casos extremos, levar aos chamados equilibrios de preco
zero. Novamente, formatos fechados mitigariam esse problema ao tornar menos certo
o resultado do leildo, fornecendo incentivos para os agentes mais fracos participarem
do certame’®.

No entanto, o cenario de grande concorréncia em que o procedimento sera
implementado, em conjunto com as semelhangas no perfil dos empreendimentos
geradores que estdo solicitando acesso ao sistema (majoritariamente
empreendimentos solares e fotovoltaicos, concentrados na regido nordeste e norte de
Minas Gerais) e a baixa disponibilidade das margens disponiveis (n&do permitindo
discrepancia muito elevadas nas poténcias dos empreendimentos), nos permitem
tratar as demais fraquezas mencionadas como itens de menor relevancia para o Leilao
de Margem de Escoamento’®.

Klemperer (2002b) nota ainda que realizagbes prévias de leildes semelhantes
também podem influenciar aspectos relacionados a dissuasdo de entrada, pois
permitiriam aos participantes aprenderem sobre os valores dos oponentes. Esse ponto

seria particularmente mais danoso para formatos abertos, dado que tornam

195 VVer mais acerca de tal argumento em Klemperer (2002a) e Maskin e Riley (1996).

1% Uma recomendagcao interessante mencionada em Cramton (1998), que ajudaria a verificar o nivel
de assimetria entre os potenciais participantes, e passivel de ser realizada no processo em andamento
junto ao MME, consiste em analisar as contribuicdes submetidas pelos agentes durante a Consulta
Publica sobre a sistematica. Dado que, em tese, participantes mais fortes tendem a favorecer opgoes
abertas, enquanto participantes mais fracos tendem a favorecer opc¢des fechadas, suas contribuigcdes
devem refletir essa preferéncia e permitiriam identificar o nivel de assimetria ex-ante dos geradores
envolvidos.
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conhecidos os valores dos perdedores’®’ e possuem maior propensdo a dissuadir a
entrada de competidores mais fracos quando esses valores sdo conhecidos. Todavia,
tratando-se de um procedimento completamente novo, cuja opgao pelo formato aberto
busca exatamente proporcionar algum aprendizado aos participantes, podemos, ao
menos neste primeiro momento, desconsiderar essa preocupacao.

Finalmente, um efeito de complementariedade entre resultados de leildes
passados (ou mesmo acessos passados concedidos antes da adog¢do do leildo) e
novas margens a serem leiloadas em procedimentos futuros também pode ter algum
efeito de dissuasdo ou barreira a entrada. Um gerador que ja se encontra em
determinada localidade pode ter sinergias na instalagao de nova capacidade geradora
proxima a existente, permitindo lances mais agressivos em eventual leildo pela
margem. Mais uma vez trata-se de um fator que ndo possuiria maior relevancia neste
primeiro momento, pelos mesmos motivos descritos anteriormente. No futuro, caso os
cenarios para a realizagdo dos Leildbes de Margem se alterem, pode-se realizar
estudos para adogao de medidas mitigadoras especificas para esse tipo de problema
(algumas das quais descritas na Subsegéo 11.5.3).

11.3.2.3 Conclusoes

Diante do exposto, visto que as preocupacdes concernentes ao conluio,
dissuasédo de entrada e estimulo a comportamentos predatérios foram devidamente
mitigadas, as consideragbes acerca dos atributos desejaveis para o procedimento
fazem-se valer, consolidando assim a opcodes pelo formato aberto ascendente.

Obviamente, caso o quadro que serviu de base para as analises realizadas se
altere, com as questdes referentes a conluio, dissuasdo de entrada e estimulo a
comportamentos predatoérios se tornando relevantes para o procedimento proposto, a
literatura oferece diversas alternativas, inclusive adaptacbes que possibilitam
enderecar esses problemas mantendo as caracteristicas desejaveis do formato aberto
(supondo-se que no novo contexto tais caracteristicas ainda sejam desejaveis ou
mesmo necessarias). Dentre as alternativas existente, destacam-se duas: (i) a adogao

de formatos hibridos'®8, com uma primeira fase aberta, seguida de uma fase selada,

197 Mesmo que seja adotada a medida de mitigagao proposta neste trabalho, em que a identidade dos
participantes nao é revelada, o formato ainda permite um aprendizado sobre os valores do conjunto de
perdedores como um todo.

198 O principio de tal proposta repousaria na extragédo dos principais beneficios dos dois formatos, com
a fase aberta permitindo a revelagcao de informagao e uma menor perda de eficiéncia, e a fase selada
favorecendo o aumento na participagao e diminuindo o risco de conluio.
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conforme proposto em Klemperer (2002a)'%° e Binmore e Klemperer (2002); (ii) a
adocao do chamado leildo escocés (Scottish Auction), que consiste em um formato
aberto com tempo limitado®®°, conforme descrito em Cassidy (1967) apud Robinson
(1985).

11.3.3 Formato Final

A partir das analises realizadas nas subsecbes anteriores, foi obtido, como
ponto de partida para o formato final, um leildo em formato aberto ascendente, que
contemplaria, desta maneira, as caracteristicas desejadas no que diz respeito aos
formatos abertos e também em relagéo a regras de precificacdo que apresentassem
propriedades similares aos leildes de segundo preco.

No entanto, para o Leildo de Margem de Escoamento, uma vez que as margens
disponiveis por barramento ndo s&o unitarias e podem acomodar a conexdo de
diversos empreendimentos, temos claramente uma situagdo de multiplas unidades.
Neste caso, o Leildao Aberto Ascendente ndo herda caracteristicas importantes do
Leildo Selado de Segundo Precgo (caracteristicas que foram, inclusive, determinantes
para a definicdo da regra de precificacdo previamente realizada), deixando de ser o
seu equivalente aberto (posto que passa a ser ocupado pelo Leildao de Ausubel,
conforme indicado na Figura 2).2%

Contudo, ainda que a oferta de margens por barramento n&do seja unitaria, a
demanda de cada participante apresenta, de certa forma, essa caracteristica. Isso
ocorre nao pelo valor da margem a ser efetivamente demandada, mas em fungéo de
cada empreendimento demandar, Unica e exclusivamente, um valor equivalente a sua
capacidade de geracéo.

Em outras palavras, na situacdo em analise, ndo seria o caso de existir, para
cada participante i, uma curva de demanda (por kW de margem) definida, para cada

barramento, a partir de um vetor de valores x retirados do seguinte conjunto:

199 Klemperer (2002a) conjectura que o formato hibrido proposto (denominado Anglo-Dutch) extrairia a
maior parte da informag&o que poderia ser revelada em um formato puramente aberto, aumentando as
receitas do leiloeiro em um cenario de informagdes afiliadas, enquanto a adicdo do estagio selado
capturaria ainda receitas extras devido a efeitos de aversdo ao risco, restricdes orgamentarias e
assimetrias.

200 Sob certas condigdes, adotando-se um leildo com tempo limitado, a estratégia de cartel deixa de ser
um equilibrio de Nash, uma vez que os participantes possuem incentivos para trapacear logo antes que
o tempo acabe.

201 Para maiores detalhes ver Cap. 12 de Krishna (2010) ou mesmo o Capitulo 4 na Parte | deste
trabalho (sob a ética de Licitagdes).
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wi(Ph) = {x € [0, w]¥: Vk > PL,x;, = 0}

com [0,w] € R;, P sendo a poténcia do empreendimento do participante i, j o
barramento e K o numero de unidades a serem ofertadas (que aqui pode ser
entendida, por exemplo, como cada kW de margem remanescente disponivel).

No desenho proposto, cada participante esta apto a contratar apenas um valor
pré-determinado de margem, correspondente a poténcia de seu empreendimento.?°2
Sendo assim, ndo havera um vetor de valores para cada competidor i, mas sim um
unico valor, por barramento j dado por:

o 0 se P > MgR;
le(Pé) - {x € [0, w] se Pz < M?Rj-

com [0,w] € R, e em que MgR; € a Margem de Escoamento Remanescente no

barramento j.

Logo, cada participante possui uma demanda unica equivalente a poténcia de
seu empreendimento. Ainda que estas demandas sejam diferentes entre os
participantes, esse fato, a principio, ndo implicaria em maiores modificagcbes no
comportamento estratégico previsto para os agentes em relagdo ao caso no qual as
poténcias sdo iguais.?®® No entanto, mesmo que ndo ocasione alteragdes em termos
de comportamentos estratégicos, a assimetria entre as poténcias dos
empreendimentos pode causar outras implicacées nos resultados do procedimento,
inclusive em relacdo a maximizacdo de receitas e otimizacdo do uso da rede,

conforme fica claro no Exemplo 11.1 apresentado a seguir.

Exemplo 11.1: Considere uma situagdo com 4 empreendimentos interessados em um
barramento cuja margem disponivel seja de 10MW. Os empreendimentos possuem

as segquintes caracteristicas, em termos de poténcia e valor atribuido a margem:

Empreendimento 1
* Poténcia: 8 MW

202 Notar que outras configuragdes poderiam ser adotadas, como, por exemplo, a alternativa em que
os empreendimentos poderiam concorrer por diferentes valores de margem, ajustando sua demanda
em funcdo dos precos. No entanto, considerando o arcabougo regulatério vigente e o cenario de
implementacao do LME, o entendimento foi de que, ao menos inicialmente, a melhor opgao seria pela
manutenc¢do da caracteristica mencionada (até mesmo para trazer uma mudan¢ga menos brusca na
formatacado de acesso ao SIN, principalmente considerando que a proposta do leildo ja traz grandes
mudancgas).

203 \/er Subsecdo 4.3.3 e Subsecdo 4.3.4 na Parte | desta dissertacao.
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« Valor atribuido a margem: R$ 1,85/ kW
Empreendimento 2

* Poténcia: 5 MW

» Valor atribuido a margem: R$ 1,80/ kW
Empreendimento 3

* Poténcia: 5 MW

» Valor atribuido a margem: R$ 1,80/ kW
Empreendimento 4

* Poténcia: 6 MW

« Valor atribuido a margem: R$ 1,75/ kW

Neste caso, sob as hipoteses do modelo basico (valores privados, independentes e
simétricos), um leildo aberto ascendente teria o Empreendimento 1 como vencedor,
ocupando 8 MW da margem disponivel (com 2 MW residual) e gerando uma receita
de R$ 14.400,00.

Todavia, se fossem selecionados o Empreendimento 2 e o Empreendimento 3, a
margem do barramento seria ocupada em sua totalidade, maximizando o uso da rede,
e a receita gerada, supondo, por exemplo, um pagamento equivalente ao valor do
Empreendimento 4, seria de R$ 17.500,00, superando a receita obtida no primeiro

caso. A

Desta forma, para o restante deste trabalho sera adotada a hipotese
simplificadora indicada na sequéncia, ficando a analise dos casos com demandas

unitarias assimétricas destinada a estudos subsequentes.

Hipotese de Demandas Unitarias Simétricas: A demanda dos empreendimentos
por margem, para fins dos modelos a serem utilizados no desenho do mecanismo
competitivo para o acesso ao SIN, sGdo, em um mesmo barramento, simétricas em

termos de poténcia.

A hipétese acima, que implica considerar uma mesma poténcia para todos os
empreendimentos que disputam um determinado barramento, permite que a demanda
desses empreendimentos seja caracterizada como um caso tipico de demanda
unitaria. Neste sentido, a menos que indicado o contrario, em todas as partes do texto
em que se fizer mencao a “demandas unitarias”, deve-se entender “demandas

unitarias simétricas”. Ainda que este modelo ndo se apresente em plena conformidade
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com a realidade, seus resultados nos ajudam a iluminar alguns dos aspectos mais

relevantes para a situagao em analise.

11.3.3.1 Modelo de Referéncia (Valores Privados)

Tratando-se de um caso de demandas unitarias e, adotando-se como modelo
de referéncia um cenario de valores privados, as caracteristicas que o Leildo Multi-
Unidades Aberto Ascendente ndo herdava do Leildo Selado de Segundo Preco,
fazendo com que o primeiro nao fosse a extensao aberta do segundo para o caso de

multiplas unidades, passam a ser validas, conforme apresentado na Proposi¢ao 11.1.

Proposi¢cao 11.1: Em um cenario de valores privados e demanda unitaria, fazer um
lance igual ao seu proprio valor € uma estratégia fracamente dominante para cada
participante no Leildo Multi-Unidades Aberto Ascendente. Ou seja, A;(x;) = x;, Vx; €
X;, € uma estratégia fracamente dominante para cada participante i = 1,---,N e a

alocacéo resultante é eficiente.

Demonstracio:

Inicialmente, para fins de simplificagdo da demonstracido, considere a equivaléncia
estratégica, no caso de valores privados, entre o Leildo Multi-Unidades Aberto
Ascendente e o Leildo de Prego Uniforme.

Tome entdo um Leildo de Preco Uniforme pela margem remanescente em
determinado barramento j, com N participantes, e fixe um participante i qualquer.
Suponha que a poténcia do empreendimento do participante i € menor ou igual a
margem remanescente disponivel em j (P} < MgR;) e que, portanto, i atribui um valor
x} a sua demanda por margem no barramento (em R$/kW).

Seja p o maior lance perdedor e, portanto, o preco final atribuido a margem no leildo
em questao (em R$/kW).

Neste caso, se escolher o lance b} = x} o participante i:

e vence se x] > p e obtém payoff II; = x} — p;
e perde se x/ < p e obtém payoff IT; = 0;

e tem utilidade ex-postigual a zero se x} =p.

Tomando como referéncia os resultados acima:



175

|. Caso i escolhesse um lance z/ < x;
i. Se x>zl >p, entdo nada mudaria em seu payoff;
i. Sep= x} > z}, novamente ndo haveria alteracdo em seu payoff.
ii. Sex}>p >z, entdo seu payoff reduziria de I, = x; —p > 0 para II; =
0;
Logo, o participante i ndo pode melhorar seu payoff diminuindo seu lance

(diminuir o lance pode apenas piorar seu payoff ou manté-lo inalterado).

II. Caso i escolhesse um lance z} > x;:
i. Se z}' > x} > p, entdo nada mudaria em seu payoff,
i. Sep >z >x/, novamente ndo haveria alteragdo em seu payoff.
ii. Sez =p>x ouz >p=x/, entdo seu payoff reduziria de II; = 0 para
II; = xji —-p<0;
Logo, o participante i ndo pode melhorar seu payoff aumentando seu lance

(aumentar o lance pode apenas piorar seu payoff ou manté-lo inalterado).

~ O participante i ndo pode melhorar seu payoff ex-post desviando da estratégia de

jogar “sinceramente” (fazer um lance equivalente ao seu valor real), ou seja, Vx; € X;,
A
Ai(x}) = xj.

Desta forma, 4= (1;,--,4y), em que A;(x/) =x/ para todo i = 1,--,N, é um
Equilibrio de Nash Bayesiano (ENB) em estratégias fracamente dominantes para o
Leilao Multi-Unidades Aberto Ascendente em um cenario de valores privados e
demanda unitaria.

Por fim, como no equilibrio encontrado os participantes que atribuem maior valor a
margem remanescente do barramento vencem o leildo, trata-se também de um

mecanismo eficiente. N

Verifica-se que, neste caso, ao contrario do que ocorre em situacbes de
demandas multiplas, ndo ha mais a possibilidade do lance de um participante para
uma unidade adicional influenciar o prego a ser pago na primeira unidade e, portanto,
nao ha mais incentivo para comportamentos como o “sombreamento” de lances e a

reducdo da demanda.2%

204 \Jer Cap. 13 de Krishna (2010) ou Subsecao 4.3.3 da Parte I.
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Consequentemente, nos casos com demanda unitaria e valores privados, o
Leilao Multi-Unidades Aberto Ascendente apresenta as propriedades desejadas do
Leildo Selado de Segundo Prego em relagdo a jogar sinceramente (ou bidding
truthfully) e proporciona resultados eficientes. Sob tais hipdteses, o Leildo Multi-
Unidades Aberto Ascendente é estrategicamente equivalente ao Leildo de Ausubel?®®
e, portanto, atenderia os objetivos almejados para o formato sem a necessidade de
incorrer nas especificidades e complexidades deste ultimo.

No entanto, cabe ressaltar que, para a validade dessa ampla equivaléncia de
resultados, faz-se crucial a hipétese de valores privados. Caso contrario os resultados
da Proposigdo 11.1 ficariam restritos ao Leildo de Prego Uniforme?%®, uma vez que
este ultimo deixaria de ser estrategicamente equivalente ao Leildo Multi-Unidades
Aberto Ascendente que, portanto, ndo mais herdaria as propriedades desejadas do
Leildo Selado de Segundo Preco.

Contudo, a propria justificativa inicial para ado¢do de um formato aberto,
promover a revelagdo de informagdes e mitigar a probabilidade de “maldigdo do
vencedor” (winner’s curse), nos indica que, para o contexto do Leildo de Margem de
Escoamento, a hipétese de valores privados talvez ndo seja a mais razoavel. Dado o
carater inovador do procedimento (e todas as consequéncias trazidas por tal
caracteristica, conforme descrito em subsec¢bdes anteriores), provavelmente uma
melhor descricdo da situagao consista em uma hipétese de valores interdependentes
e, mais ainda, afiliados.

Neste sentido, faz-se necessaria também uma analise das estratégias e

resultados para o formato proposto nessas circunstancias.

11.3.3.2 Valores Interdependentes e Afiliados

Para permitir um melhor entendimento, e tratando-se de uma configuragao
ainda ndo abordada ao longo do trabalho, antes de proceder com a analise dos
resultados propriamente ditos, apresentamos em maiores detalhes o modelo a ser

considerado.

205 Nesta situagdo a equivaléncia estratégica também seria estendida ao Leildo de Vickrey e ao Leildo
de Preco Uniforme. Para maiores detalhes, ver Milgron (1985), no qual se demonstra que, em contextos
de demanda unitaria, o Leildo de Preco Uniforme é idéntico ao Leildo de Vickrey e, mais ainda, o preco
uniforme obtido é um preco competitivo (ou seja, o0 menor preco em que a oferta e a demanda se
igualam). Estendendo a analise para cenarios de valores privados, ambos sao também
estrategicamente equivalentes aos Leildo de Ausubel e Leildo Aberto Ascendente.

206 £ conforme apresentado na Nota de Rodapé anterior, ao Leildo de Vickrey.
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Valores Interdependentes

No modelo aqui considerado para valores interdependentes, que ira relaxar a
hipétese de valores privados, cada um dos N participantes, todos neutros ao risco,
possui apenas uma informacgao parcial sobre o valor que atribui ao bem. Além disso,
os outros competidores podem possuir informacgdes que, se reveladas aos demais
participantes, alterariam os valores destes ultimos.

Cada informacao particular x;, de um dado participante i, corresponde a
realizacdo de uma variavel aleatéria X; distribuida no intervalo [0,w;] € R,, com
fungao distribuicdo de probabilidade F;(-) e fungéo densidade de probabilidade f;(").
Como de costume na literatura, denominaremos estas informacdes por sinais.

Assumimos entdo que o valor do bem para o participante i € uma fung¢ao do
sinal de todos os N participantes, dada por:

Vi = vi(xqy,...,xy)
com v; sendo ndo decrescente em todas as variaveis e duas vezes diferenciavel.2%”

Desta maneira, tem-se uma especificagdo em que o valor para um determinado
participante € completamente determinado pelos sinais recebidos, nao havendo assim
qualquer incerteza remanescente.2%8

Destaca-se que, sob tal modelo, o valor atribuido ao bem por um dado
participante é desconhecido a priori, uma vez que pode depender das informagdes
obtidas a partir dos outros participantes, o que, por sua vez, demanda que essa

valorag&o seja continuamente revisada ao longo do leil&o.

Valores Afiliados

A hipétese de valores afiliados relaxa a premissa de valores
independentemente distribuidos do modelo basico, permitindo que os sinais sejam
correlacionados e, mais ainda, assume que os sinais de cada um dos participantes
sao positivamente correlacionados de uma maneira especifica em que, se em um

subconjunto os valores de determinados x; sdo grandes, entdo € mais provavel que

207 Note que o modelo especificado pode incluir, como um caso particular, a premissa de valores
privados, bastando para isso considerar v,(X) = v;(x,,...,xy) = x;.

208 Conforme detalhado no Cap. 6 de Krishna (2010), este ndo precisa ser necessariamente o caso,
havendo formula¢gdes mais gerais que podem acomodar, dentre outros, questdes relativas a incertezas
e sinais disponiveis apenas ao leiloeiro.
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os valores remanescentes x_; também sejam grandes, com esse resultado valendo

para todos subconjuntos do dominio.?%°

Simetria
Além das hipéteses de valores interdependentes e afiliados, iremos considerar
ainda mais trés premissas de simetria para o modelo:

i. Os sinais x; de todos os participantes sao retirados do mesmo intervalo
[0,w] € Ry;

ii. O valor atribuido por um participante é dado por v;(x) = u(x;, x_;) Vi, em
que a funcao u, que é a mesma para todos os participantes, & simétrica
para os ultimos N — 1 componentes (no sentido de que a ordem destes
sinais pode ser trocada sem afetar o valor obtido); e

iii. A funcdo densidade de probabilidade conjunta dos sinais, denominada

f e definida em [0, w]¥ < RY é simétrica em seus argumentos.

Notamos entdo que, para o modelo simétrico adotado como referéncia a partir
das hipoteses acima, em um leildo aberto ascendente, a informagao adicional
revelada ndao depende da identidade dos participantes. Em tais circunstancias, basta
o conhecimento do numero de participantes ainda ativos e os precos em que 0s

demais desistiram.

Equilibrio?'°
Em um Leildo Aberto Ascendente com N participantes (ainda considerando o
caso de uma unica unidade sendo leiloada), seja uma estratégia de equilibrio simétrico

dada pelo conjunto de N — 1 fungdes?'":
A= @AM, AN 4%

Com A*:[0,1] x RY™* - R,,paral < k < N,em que A*(x, px+1,..., py) fornece o preco
em que o participante i ira desistir caso ainda existam k participantes ativos, seu sinal

seja x e o0 preco em que os demais N — k participantes desistiram foi py41 > pPri2 >

> Dy

209 Conforme Klemperer (1999), trata-se de uma forma mais forte de correlagdo positiva, algo como
uma correlagéo positiva local em todas as regides.

210 Os resultados apresentados se baseiam sobretudo na demonstragdo de Krishna (2010).
Demonstragao similar pode ser também encontrada em Milgron e Weber (1982).

211 Uma fungédo para cada possibilidade de nimero de participantes ativos em uma rodada do leildo.
Logo, N — 1 fungdes, pois precisamos sempre de, no minimo, 2 participantes ativos (caso contrario o
leildo tera sido encerrado).
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Seja u(-) a fungéo previamente definida, que determina o valor atribuido pelos
participantes em fungéo dos sinais recebidos (v;(x) = u(x;, x_;) Vi).

Considere entdo que, quando todos os participantes ainda estdo ativos,
seguem a seguinte estratégia:

AN =ulx,x,...x)
em que AV (-) é uma fungdo continua e estritamente crescente.

Tome o primeiro participante a desistir a um determinado preco e, sem perda
de generalidade (reorganizando os participantes, caso necessario), denomine este
participante por N e o prego em que ele desistiu por py. Como AY(-) é continua e
estritamente crescente, existe um sinal x, tal que AV (xy) = py e esse sinal € Unico.
Como todos seguem a mesma estratégia, xy sera de conhecimento comum de todos
os participantes (sendo obtido a partir do preco de desisténcia observado).

Apds a primeira desisténcia, considere que os participantes ainda ativos
seguem entdo a estratégia dada por:

AN1(x,py) = ulx,...x, xy)
em que AV"1(-,py) é também uma fungdo continua e estritamente crescente, com
AN (xy) = pu-

Podemos entdo proceder recursivamente desta forma para todo k tal que 2 <
k < N, denominando os participantes desistentes como N,N — 1, ...,k + 1, conforme
sua ordem de desisténcia, e os pregos de desisténcia como py,PN-1,--+)Pk+1s
respectivamente.

Consideramos entdao que os k participantes restantes em uma determinada
rodada seguem a seguinte estratégia:

A, Dists e PN) = UK o, Xy Xy e s XN)

k+1 _
com A" (X1, P42+ DN) = Di1-

Proposicao 11.2: No modelo simétrico descrito para valores interdependentes e
afiliados, o equilibrio simétrico e crescente em um Leildo Aberto Ascendente € dado

pela estratégia A acima detalhada.??

212 Este equilibrio é o Unico dentre os equilibrios simétricos e crescentes. No entanto, para o modelo
simétrico considerado como referéncia podem existir também equilibrios assimétricos.
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Demonstracio:

Considere o participante i com sinal x; e suponha que todos os demais participantes
sigam a estratégia 4.

Sejam Y;,Y,, ..., Yy_, as respectivas estatisticas de ordem dos N — 1 sinais restantes.
Suponha que Y;,Y,,...,Yy_; sejam tais que o participante i vence o leildo se ele
também segue a estratégia 4.

Neste caso, tem-se que x; > Y;, pois as fungdes A*(-) sédo continuas e estritamente
crescentes, e o valor a ser pago pelo participante i sera o pregco de desisténcia do
participante com o segundo maior sinal (no caso, o sinal correspondente a estatistica
de ordem Y;).

Considerando a estratégia anteriormente descrita, esse prego de desisténcia sera

dado por u(¥;,Y,,Y,,...,Yy). E, como x; > Y;, obtém-se que:
u(xir er YZr ey YN) - u(Yll er YZr ey YN) > 0

Ou seja, considerando a fung¢ao u(-) definida para o modelo simétrico, uma vez que o
participante i ndo pode alterar o preco que esta pagando e que, ao vencer esta
recebendo um payoff positivo dado o valor que atribui ao bem (lembrando que v;(x) =

u(x;,x_;)), i ndo pode melhorar sua situagao desviando da estratégia A.

Suponha agora Y;,Y,,...,Yy_, sejam tais que o participante i ndo vence o leildo
seguindo a estratégia A. Neste caso, tem-se que x; <Y;. Mas entdo, caso o
participante i optasse por ndo seguir a estratégia 4 e ndo desistisse, vencendo o leildo,
novamente essa vitoria seria ao preco u(Y, Y, Y, ..., Yy). Contudo, como x; < Y;, em
tal situacao tem-se:
u(x;, Y, Y o, Ya) —u(Yy, ¥y, Yy, oo, Yay) < 0O

Ou seja, o precgo a ser pago excede o valor ex-post que o participante atribui ao bem
e, portanto, este ficaria com utilidade negativa. Logo teria sido melhor seguir a

estratégia 4 e desistir do leilao.

~ O participante i ndo pode melhorar seu payoff ex-post desviando da estratégia A.
|

Notamos entédo que, dadas as premissas adotadas para modelo, a estratégia 4
fornece um equilibrio bastante robusto, pois independe da distribuicdo considerada
para os sinais. Dito de outra maneira, para qualquer funcdo u(-) satisfazendo as

hipoteses anteriormente mencionadas, se a estratégia 4 € um equilibrio para alguma
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funcdo densidade de probabilidade conjunta dos sinais f, continuara sendo caso os
sinais sejam distribuidos por outra fungdo densidade de probabilidade conjunta h.

Desta forma, a estratégia descrita fornece um equilibrio ex-post em que, para
qualquer realizagdo dos sinais, 4 corresponde a um equilibrio de Nash do jogo de
informacado completa que seria obtido caso todos os sinais fossem de conhecimento
dos participantes. Consequentemente, a estratégia apresenta uma caracteristica
bastante importante deste tipo de equilibrio: a inexisténcia de arrependimentos. Ou
seja, no equilibrio obtido ao final do leildo, independentemente das realizagbes dos
sinais, nenhum dos participantes se arrepende da decisdo tomada frente as
informacodes reveladas.

Krishna (2010) demonstra que, sob as mesmas condi¢ées aqui consideradas
(valores afiliados e modelo simétrico), trata-se de uma caracteristica que nao se faz
presente nos Leildes de Primeiro Prego (sejam eles abertos ou selados) e no Leilao
Selado de Segundo Prego.?'® Deste modo, tem-se nessa caracteristica um resultado
favoravel a adogéo do formato aberto ascendente em condi¢gdes como as descritas.

Eficiéncia

Para o modelo adotado neste trabalho em uma situacdo de valores
interdependentes e afiliados, todos os formatos tradicionais de leildo possuem
equilibrios simétricos e crescentes. Todavia, estes equilibrios, assim como o obtido
na Proposi¢cao 11.2, sdo crescentes nos sinais particulares de cada participante, o
que faz, portanto, que o vencedor seja o competidor com maior sinal. Como o
participante que possui o maior sinal ndo necessariamente corresponde ao que atribui
maior valor ao bem, os resultados destes equilibrios n&o séo eficientes para nenhum
dos formatos tradicionais.?'

No entanto, Krishna (2010) demonstra que, caso a “Single Crossing Condition”

seja satisfeita para a fungao v;(x4,...,xy) que determina o valor que os participantes
atribuem ao bem, ou seja, para i # j e todo x tem-se %(x) > %(x), entao todos

esses formatos possuem equilibrios eficientes.?'®

213 |sso ocorre porque, em um formato aberto ascendente, os sinais de todos os demais competidores
sao revelados ao vencedor, o0 que nao ocorre nos demais formatos.

214 Para maiores detalhes acerca destes resultados, ver o Cap. 6 de Krishna (2010).

215 Esta conclusdo ndo se aplica para os casos em que existe assimetria entre os participantes.
Especificamente para o Leildo Aberto Ascendente, na existéncia de assimetria entre os participantes,
a propriedade de “Single Crossing Condition” garante a existéncia de um equilibrio eficiente apenas em
leildes restritos a dois participantes. Uma abrangéncia mais geral, contemplando maior numero de



182

Comparagao de Receitas

Conforme Milgron e Weber (1982) e Weber (1983), diante das hip6teses aqui
consideradas, a receita esperada em um Leildo Aberto Ascendente nunca é menor
gue a receita esperada em um Leildo Selado de Segundo Prego, assim como a receita
esperada em um Leildo Selado de Segundo Precgo é, no minimo, tdo grande quanto a
receita esperada em um Leildo Selado de Primeiro Prego (ou em um Leildo Aberto
Descendente que, neste caso, continua estrategicamente equivalente ao Leildo
Selado de Primeiro Preco).

Portanto, no que diz respeito a receita do leiloeiro, em um cenario de valores
interdependentes e afiliados, com um modelo simétrico, verifica-se que o Leildo Aberto
Ascendente supera todos os demais formatos tradicionais.

Uma forma simples de entender tal resultado € notar que, nessas condigdes,
ao contrario do que ocorre com os demais formatos, o Leildo Aberto Ascendente
revela informacdes para os participantes, que podem entao revisar suas estimativas
para o valor do bem. Essa revisdo proporciona uma redugdo das incertezas,
permitindo que os competidores realizem lances mais agressivos, 0 que, por sua vez,

tende a gerar um incremento na receita do leiloeiro.

Multiplas Unidades

Os resultados apresentados até o momento para os Leildes Abertos
Ascendentes, no contexto de valores afiliados em um modelo simétrico, ainda que
bastante positivos, dizem respeito a situagdes que contemplam a venda de uma unica
unidade. Como o acesso a margem remanescente do sistema de transmissao envolve
a disponibilizagcdo de multiplas unidades em um mesmo leildo, isto nos leva a
indagacao imediata quanto a possibilidade da extens&o desses resultados para o caso
em analise.

Conforme destacado anteriormente, apesar do Leildo de Margem de
Escoamento envolver a oferta de multiplas unidades, trata-se também de uma
situagdo caracterizada pela demanda unitaria dos participantes (em que adota-se
neste trabalho a hipdtese simplificadora de simetria entre essas demandas unitarias).
Como grande parte das complicagdes relacionadas aos casos com multiplas unidades

advém da multiplicidade de itens demandados, € ndo da multiplicidade de itens a

participantes, pode ser obtida apenas com o atendimento da “Average Crossing Condition”. Para
maiores detalhes acerca destas consideragtes, ver o Cap. 9 de Krishna (2010).
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venda, o cenario de demanda unitaria permite, muitas vezes, a extensao de diversos
resultados obtidos em configuragdes simples para contextos de multiplas unidades.?'6

De fato, trata-se do que ocorre nesse cenario de valores afiliados, modelo
simétrico e demanda unitaria. Sob tais hipoteses, Weber (1983) mostra que o Leildo
Selado de Prego Uniforme gera uma receita esperada maior que o Leildo Selado de
Preco Discriminatério, enquanto Milgron (1985) mostra que a receita esperada do
Leilao Aberto Ascendente €, no minimo, tdo alta quanto a receita esperada do Leildo
de Vickrey. Por fim, considerando a situacdo de demandas unitarias, obtém-se ainda
que o Leildo de Vickrey é equivalente ao Leildao Selado de Prego Uniforme. Para
melhor visualizar esta ultima equivaléncia, especificamente no que diz respeito as

receitas?'’, considerar o exemplo apresentado a seguir.

Exemplo 11.2: Suponha um caso de demandas unitarias, com 6 participantes (N = 6)
e 3 unidades ofertadas pelo leiloeiro (K = 3). Sejam os lances submetidos pelos

participantes dados por:

b = (b%, b2, b3, b* bS5, b®) = (50,42,45,40,48,52)
Ordenando estes lances em ordem decrescente obtemos:

b = (b% b*, b5, b3, b% b*) = (52,50,48,45,42,40)

Desta maneira, dadas as K = 3 unidades ofertadas, os participantes vencedores

serdo aqueles que realizaram os trés maiores lances, no caso, b®, b' e b°>.

Em um Leildo Selado de Pre¢o Uniforme, cada um destes participantes pagaria o valor

do maior lance perdedor (b3 = 45) e a receita do leiloeiro seria de R, gp; = 135.

Considerando a regra do Leildao de Vickrey, os participantes vencedores se
defrontariam com os seguintes vetores de lances competitivos:

c™® = (b%,b% b3 = (50,48,45)

c™1 = (b% b° b3 = (52,48,45)

c™5 = (b% b1, b3 = (52,50,45)

Neste caso, o pagamento de cada um pela unidade adquirida seria dado por c'.

216 Menezes (1998) apresenta um compilado geral dos resultados da teoria dos leildes em casos de
multiplas unidades com demanda unitéria.

217 Para a equivaléncia estratégica entre os dois formatos neste cenario de demandas unitarias, ver
Milgron (1985) ou Cap. 13 de Krishna (2010).
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Sendo assim, como K = 3, obtém-se os seguintes valores: c;° =45, c;1 =45 e
c;®> = 45. Ou seja, novamente cada um destes participantes pagaria 45 e a receita

do leiloeiro seria de R,y = 135. A

Desta maneira, o ordenamento de receitas esperadas previamente
apresentado continua valido no contexto de multiplas unidades, obtendo-se para o
Leildao Aberto Ascendente (LAA), o Leildo Selado de Prego Uniforme (LSPU) e o Leilao
Selado de Preco Discriminatério (LSPD), o seguinte resultado (de acordo com as

siglas entre parénteses):
E[Rp a4l = E[Ryspu] > E[Ryspp]

Estes resultados sdo consequéncia do chamado Linkage Principle apresentado
em Milgron (1985) que, de forma geral, permite realizar a comparagao entre receitas
dos diferentes formatos a partir da derivada parcial, em relagdo ao sinal recebido (x),
de uma fungéo W4(z, x) que representa, para um determinado formato de leildo 4, o
preco esperado a ser pago por um participante caso ele seja o vencedor quando
recebe um sinal x e faz um lance como se tivesse recebido um sinal z.

Nota-se, porém, que agora a equivaléncia estratégica entre o Leildo Selado de
Preco Discriminatoério e o Leildo Aberto Descendente deixa de existir, pois esse ultimo
permite revelacdo de informagdes aos participantes durante o certame, 0 que nao
ocorre com o primeiro.

Ademais, destaca-se que os resultados expostos dependem também da
hipétese de neutralidade ao risco dos participantes indicada na especificacdo do
modelo. Weber (1983) mostra, por exemplo, que em uma situagao de participantes
igualmente avessos ao risco, o Leildo Selado de Prego Discriminatorio proporcionaria

uma receita esperada maior do que o Leildao Selado de Preco Uniforme.

11.3.4 Conclusoes

Frente ao exposto ao longo das ultimas subsec¢des, verificou-se a possibilidade
de atender caracteristicas desejadas para o Leildo de Margem de Escoamento (baixa
complexidade na determinacdo do lance e revelagdo de informacbes dos
participantes), através de um formato simples e cujas fragilidades (principalmente a
possibilidade de conluio) ndo se fazem tao pronunciadas no contexto em questéo (ou

entdo s&o passiveis de medidas que as mitiguem).
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Além disso, verificou-se também que o formato em questao apresenta bons
resultados tanto no cenario basico de referéncia (multiplas unidades e demanda
unitaria, com valores privados, independentes e simétricos), como nos cenarios que,
provavelmente, se aproximam mais da realidade esperada para a realizacao do leildo
(multiplas unidades e demanda unitaria, com valores interdependentes e afiliados em
um modelo simétrico).

Desta forma, a proposta para o procedimento a ser estabelecido considera a
adocao de Leildes Abertos Ascendentes.

Mais especificamente, como ficara claro na Secao 11.4, a escolha sera por uma
modalidade tradicional deste formato, conhecida como Ascending Clock Auction, em
que os incrementos de preco sao determinados previamente pelo leiloeiro e realizados
em intervalos de tempo pré-estabelecidos. Uma alternativa proxima, também adotada
em diversas situacdes, seria aquela em que o leiloeiro determina apenas o valor do
incremento minimo, com os participantes podendo fazer lances superiores a esse
valor. Trata-se de uma alternativa que chegou a ser considerada dentre as opgdes
para o Leildo de Margem, mas que, como sera detalhado na Subsecgéo 11.4.1.5, foi

descartada em prol da modalidade inicialmente sugerida.

11.4 SISTEMATICA DO LEILAO

Definida a escolha pela adocao de Leildes Abertos Ascendentes, direciona-se

a atencao para a analise e especificacdo da sistematica a ser considerada.

11.4.1 Caracteristicas Gerais

11.4.1.1 Consideracdes Iniciais

Em linha com os objetivos de promover maior eficiéncia alocativa e a
maximizagao do uso da rede, adotou-se como premissa para o procedimento ofertar
sempre todas as margens ainda disponiveis no horizonte do PAR vigente no ONS2'8,
Neste caso, dado que o horizonte contempla 5 anos, as margens em cada um destes
anos devem ser disponibilizadas, separadamente, em um mesmo Leildo de Margem

de Escoamento. Além disso, também seria relevante considerar a possibilidade de

218 O horizonte do PAR contempla 5 anos, contados a partir do ano seguinte ao ano de vigéncia. Por
exemplo, o PAR de 2021 considera o horizonte de 2022 a 2026. Desta maneira, eventual procedimento
a ser realizado em 2023 contemplaria as margens disponiveis no sistema para os anos de 2024 a 2028.
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todos os empreendimentos participantes poderem realizar lances em qualquer
barramento?'9.

Essas duas caracteristicas proporcionam aos competidores, sob a oética
temporal e de localidade fisica, uma maior gama de possibilidades para a escolha do
ponto de conexdo, favorecendo assim a eficiéncia do processo alocativo a ser
realizado.

A opcao por contemplar todo o horizonte do PAR reflete ainda a ideia de evitar
discricionariedades na escolha dos barramentos a serem ofertados em determinado
momento, mitigando o risco de comportamentos desviantes (como favorecimentos e
corrupcdao em geral) e possiveis questionamentos legais, assim como evitar as
distorcbes e complexidades que emergem de desenhos que determinam
endogenamente os itens e quantidades a serem leiloados (neste caso, barramentos e

margens).?20

11.4.1.2 Oferta de Margens

O cémputo das margens remanescentes disponiveis para serem ofertadas no
leildo envolve a realizagao de calculos significativos pelo ONS. Sendo assim, a opg¢ao
por disponibilizar todas as margens disponiveis no sistema envolveria considerar os
barramentos do SIN em sua totalidade, o que poderia trazer, desnecessariamente,
uma complexidade muito grande para essa etapa. Para fins destes calculos, o ideal
seria os participantes indicarem previamente seus barramentos de interesse, evitando
assim a necessidade de computar margens para pontos de acesso que nao possuem
interessados. Obviamente, para garantir alguma efetividade nessa medida, deve-se
limitar as indicagdes, por participante, a uma determinada quantidade de barramentos
pré-estabelecida.

Para o primeiro Leildo de Margem, previsto para ocorrer em 2023, limitou-se as
indicagbes em 3 barramentos por participantes. Essa escolha, ainda que tenha um
certo grau de arbitrariedade, inicialmente pareceu ser mais que suficiente para
acomodar os objetivos de eficiéncia do leildo frente ao cenario de demanda atual. Isso

porque, além do elevado numero de potenciais competidores, existe também uma

219 Para o leitor ndo familiarizado com os termos e nomenclaturas dos sistema elétrico, neste caso
basta entender os barramentos como sendo os pontos de conexao disponibilizados aos
empreendimentos para acesso ao sistema de transmissao.

220 \Ver Binmore e Klemperer (2002) para maiores detalhes sobre as consideragdes acerca destas
opgdes com determinagao enddgena dos itens e quantidades a serem ofertados nos leildes.
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elevada concentracdo de empreendimentos em regides especificas, o que,
provavelmente, sera suficiente para englobar a maior parte (ou a totalidade) dos
pontos disponiveis nas areas de maior interesse.

Cabe ainda notar que essa restricdo, em alguma medida, também se manifesta
técnica e economicamente aos proprios empreendimentos, cujas possibilidades de
conexao ao sistema de transmissao, inevitavelmente, estarao limitadas a barramentos
proximos as suas localizagbes. Além disso, as proprias localizagdes dos
empreendimentos, em fungdo das caracteristicas técnicas do projeto, dos estudos
realizados previamente e, até mesmo, da disponibilidade fundiaria, também estaria

restrita a uma area pré-determinada.

11.4.1.3 Leildes Sequenciais x Leildes Simultaneos

Dadas as premissas expostas na Subsec¢ao 11.4.1.1, fica clara a necessidade
de uma abordagem que considere, em um mesmo procedimento, a oferta das
margens disponiveis nos multiplos barramentos indicados pelos participantes, para
cada um dos anos no horizonte de referéncia. Desta maneira, duas alternativas séo
possiveis: Leildes Simultdneos ou Leildes Sequenciais.

A opcgao por um Leildo Simultédneo consistiria, essencialmente, em todos os
barramentos habilitados??!, em seus multiplos anos, sendo ofertados ao mesmo
tempo através de diversos leildes abertos ascendentes individuais (tendo em vista o
formato definido previamente). Mesmo com os empreendimentos apresentando,
naturalmente, uma possibilidade limitada de escolha entre os barramentos
disponiveis, essa opg¢éo poderia trazer uma complexidade adicional para o certame e
para o processo decisorio dos agentes (que ja se defrontam com as dificuldades
inerentes a um procedimento nunca realizado anteriormente), podendo inclusive
resultar em perdas de eficiéncia devido a escolhas equivocadas dos participantes.222
Logo, sua utilizagdo seria justificada apenas na presenga de beneficios claramente
identificados para o contexto do Leildo de Margem de Escoamento.

221 Os barramentos habilitados correspondem aos barramentos indicados previamente pelos
participantes que possuem alguma margem de escoamento remanescente e disponibilidade fisica para
conexdo. Ver maiores detalhes na Subsecao 11.4.2.2.

222 Uma dificuldade técnica adicional que precisaria ser verificada nesta situagdo diz respeito a
possibilidade de atualizagdo instantanea, conforme andamento do certame, das margens disponiveis
nos barramentos para cada um dos distintos anos disponibilizados.
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Contudo, os maiores beneficios dos leildes simultaneos se materializam diante
da existéncia de complementariedade entre os distintos produtos ou unidades?23.
Neste caso, em que o valor atribuido a uma determinada unidade depende das outras
unidades adquiridas, com o valor de agregacgdes especificas podendo superar a soma
dos valores de seus itens separados, este tipo de leilao apresenta a vantagem de
disponibilizar, ao mesmo tempo, toda a informacao disponivel acerca de cada um dos
itens, proporcionando maior flexibilidade aos participantes na construcdo das
possiveis combinagbes desejadas. Em contrapartida, ao disponibilizar uma unica
unidade por vez, os leildbes sequenciais fazem com que, nessas situacdes, o0s
participantes precisem inferir os precos dos itens futuros para fazer um lance
adequado no item corrente. Desta maneira, na existéncia de complementariedade, os
leildes simultaneos permitem que as agregagdes sejam determinadas de forma mais
eficiente a partir do proprio mecanismo.

Como o Leildao de Margem envolve um cenario de demandas unitarias, esses
beneficios relacionados a complementariedade entre unidades, a principio, podem ser
desconsiderados nesta analise.??

McAfee e McMillan (1996) e Binmore e Klemperer (2002) ressaltam ainda que
o efeito spill-over da competicdo seria mais acentuado em leildes simultaneos. Como
esses leildes permitem que, em caso de diferengas significativas de preco entre
unidades que sejam substitutas préximas, os participantes possam alternar entre elas
mais facilmente, maiores precos em unidades de maior concorréncia acabam
refletindo maiores pregos em unidades de menor concorréncia.

Ainda que nao ocorra de forma tao dindmica e acentuada, nota-se que esse
efeito também se manifesta nos leildes sequenciais. E, dado o carater nao-
arrecadatorio do procedimento, uma eventual intensidade mais baixa do efeito spill-

over teria menor importancia na especificacdo da sistematica do leildo, podendo assim

223 \Jer McMillan (1995), Cramton (1998), McAfee e McMillan (1996) e Binmore e Klemperer (2002).
224 Uma possivel excegdo seriam situagdes com empreendimentos pertencentes a um mesmo grupo
controlador, em que a viabilizagdo de determinados projetos poderia proporcionar maiores sinergias e
economias de escala. No entanto, McAfee e McMillan (1996) apontam que, mesmo nos leildes de
espectro de frequéncia, cujas caracteristicas potencializariam os efeitos da complementariedade, ao
contrario do que se imaginava anteriormente, as evidéncias apontam no sentido de que esses efeitos
nao seriam tao significantes a ponto de gerar grandes descontinuidades nos valores das agregacdes
(principalmente frente a existéncia de substitutos préximos). Frente a tais resultados, entende-se que
a excegao acima mencionada, que configuraria um efeito potencial bem menos significativo, também
poderia ser desconsiderada, sem maiores prejuizos, para a analise pertinente ao Leildo de Margem de
Escoamento.
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ser relegada a segundo plano em prol de algo mais simples e que, consequentemente,
permita uma maior eficiéncia alocativa.

No entanto, ainda sobre o spill-over da competicédo, para o caso especifico do
Leildo de Margem de Escoamento, cabe notar que a possibilidade de substituicao
entre os barramentos estd diretamente relacionada a localidade fisica do
empreendimento e, portanto, se manifestara de forma muito similar em um conjunto
de participantes pertencentes a uma mesma area. Desta maneira, em uma
abordagem sequencial, um competidor pode esperar que todos 0s seus concorrentes
que nao vengcam em um barramento especifico, provavelmente, serao novamente
seus concorrentes nos barramentos seguintes que ainda viabilizem sua conexao.
Essa caracteristica pode ter impactos relevantes na analise do efeito mencionado. Por
exemplo, sob certas hipéteses, ndo haveria razdo para uma eventual desisténcia
antecipada baseada em alguma perspectiva de menor concorréncia em barramentos
substitutos que seriam leiloados na sequéncia.??%226 Neste sentido, esperar-se-ia que,
nessas condi¢des, o efeito spill-over da competicdo fosse maximo. De fato, como sera
visto mais a frente, essa expectativa esta em linha com alguns dos resultados obtidos
para os leildes sequenciais a partir de determinadas premissas.

No que diz respeito aos leildes sequenciais, McAfee e McMillan (1996) apontam
como principais problemas desta abordagem a possibilidade de lances predatérios
nas rodadas iniciais, no intuito de diminuir a concorréncia em unidades
complementares subsequentes, e o risco de arrependimento em relagdo aos
resultados das rodadas iniciais frente aos resultados das rodadas posteriores, em
funcado da complementariedade planejada nao ter sido alcangada. Novamente, trata-
se de aspectos que ndo sdo relevantes no contexto de demanda unitaria do Leildo de
Margem de Escoamento.??’

225 Algo como, por exemplo, um participante abandonando o leildo de determinado barramento por
entender que os pregos estivessem alcangando patamares muito elevados, optando, assim, por
concorrer em outro barramento que esteja fisicamente proximo (e que ainda nao foi leiloado), ou entédo
no mesmo barramento, mas em outro ano do horizonte contemplado pelo procedimento (e que seria
ofertado na sequéncia).

226 Conforme destacado, ndo se trata de um resultado geral. No caso de valores interdependentes, por
exemplo, um participante poderia fazer lances mais baixos em uma unidade inicial com o intuito de
influenciar a estimativa dos demais competidores em relagdo ao valor do bem (o que talvez permitisse
sua vitdria, em unidades posteriores, a pregos mais baixos).

227 Eventuais excegbes envolveriam o tipo de situacdo apresentada na Nota de Rodapé 224, sendo
estas aqui desconsideradas pelos mesmos motivos expostos anteriormente na nota em questao.
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McAfee e McMillan (1996) mencionam ainda a consideravel discordancia sobre
o tema, com diferentes grupos de tedricos advogando a favor das diferentes
possibilidades em diferentes situagdes.

Face ao exposto e, levando em consideracdo as particularidades do
procedimento, assim como seus principais objetivos, a escolha se direciona
inicialmente para a adocio de Leildes Sequenciais. Buscando uma melhor analise e
compreensdo dessa solugdo e, tratando-se de uma configuracdo n&o abordada
anteriormente no trabalho, a seguir detalhamos os principais resultados obtidos a

partir deste tipo de leildo para alguns dos cenarios de referéncia.
11.4.1.4 Leildes Sequenciais

Modelo de Referéncia

Para realizar uma analise das estratégias e resultados proporcionados pelos
leildes sequenciais no contexto dos Leildes de Margem de Escoamento, adota-se as
premissas de que todos os barramentos de interesse de um determinado
empreendimento sdo considerados unidades idénticas e que um conjunto de
empreendimentos localizados em uma mesma area possui interesse por um mesmo
conjunto de barramentos.

Em funcdo das restricbes relacionadas a alteracdo na localizacdo de um
projeto, assim como as restricdes técnicas e econdmicas que determinam o conjunto
de possiveis pontos de conex&o para os empreendimentos, a segunda premissa n&o
se afasta muito do cenario real.

No que diz respeito a primeira hipdtese, uma alternativa mais préxima da
realidade seria tratar os barramentos como unidades nao idénticas, dado, por
exemplo, os diferentes custos de interligagdo e conexdo. No entanto, dentro do
conjunto factivel de barramentos de interesse para um empreendimento, nao se trata
também de uma hipétese absurda, pois, neste caso, as diferencas existentes seriam
menos significativas. Sendo assim, optou-se pela sua manutengdo em virtude do
entendimento que, eventuais ganhos na analise, decorrentes da opgéo por unidades
néo idénticas, n&o se justificariam frente ao aumento de complexidade advindo dessa
alternativa.

Segue-se entdo com as premissas inicialmente definidas, considerando um

leildo sequencial de K unidades idénticas, com N participantes neutros ao risco, em
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que N > K, e tendo como referéncia o modelo basico baseado em valores privados,
independentes e simétricos.

Cada participante i atribui um valor x; a uma unidade do bem, sendo esse valor
modelado pela variavel aleatéria X; distribuida no intervalo [0,w] € R, com fungao
distribuicdo de probabilidade F(-) e fungao densidade de probabilidade f(-). Neste
caso, as hipoteses do modelo basico de referéncia tornam cada realizagao de x; em
uma retirada independente da mesma distribuicao F(-).

Postula-se ainda que a funcdo densidade de probabilidade, assim como o
numero de participantes N, sdo de conhecimento comum de todos os envolvidos, que
F(-) admite fungao densidade de probabilidade continua f(+), que f(-) possui suporte
pleno (f(x) > 0, Vx € Q) e que, ao final do leildo de cada unidade, o lance vencedor
€ anunciado a todos os participantes.

Dado o contexto em que se insere o Leildao de Margem de Escoamento,
considera-se também uma situacdo de demanda unitaria, bem como a utilizacao
previamente determinada de um formato aberto ascendente.

Por fim, adota-se a premissa de realizagcao dos diversos leildes em um curto
intervalo de tempo, de forma que os participantes ndo descontem no tempo os payoffs
dos leildes que sao realizados mais tardiamente.

Definido o modelo de referéncia, para determinar as estratégias de equilibrio
procedemos como recomendado em Klemperer (1999), partindo da analise de um
formato distinto (nesse caso, o Leildo Sequencial de Primeiro Preco) e utilizando a

equivaléncia de receitas para obter os resultados desejados no formato de interesse.

Leilao Sequencial de Primeiro Preco

Uma estratégia para um determinado participante i deste leildo consiste em um
conjunto de K fungdes, 1%, -, Ak, em que A (x;,py, ...,pj_1) corresponde ao lance no
leildo da j-ésima unidade, dado que o valor do participante é x; e os pregos nos j — 1
leildes das unidades anteriores sao, respectivamente, p;, p, ..., pj_1-

Seja Y, = Yj(”"l) a variavel aleatéria que consiste no calculo do j-ésimo maior
valor das realizagGes dos demais participantes, ou seja, Y; € a estatistica de j-esima

ordem dos N — 1 valores restantes. E seja G; = G].("_l) a funcao distribuicdo de

probabilidades da variavel aleatéria Y;, com g; zg](.""l) sendo a correspondente

funcao densidade de probabilidade.
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Proposig¢ao 11.3: Para o modelo de referéncia, caso exista um equilibrio simétrico,
diferenciavel e estritamente crescente no Leildo Sequencial de Primeiro Preco, as

estratégias deste equilibrio terdo a sequinte forma:
X(x) =E[Yg | Y < x; < Y]
em que A]’- (x;) corresponde ao lance para o leildo da j-ésima unidade.

Demonstracio:

Fixe um participante i qualquer.
Suponha um equilibrio simétrico, diferenciavel, estritamente crescente e
sequencialmente racional??®, que denominaremos por A;(-), com todos os demais
participantes jogando segundo esse equilibrio.
Note que a estratégia no primeiro leildo depende apenas dos valores dos
participantes, enquanto as estratégias nos demais leildes podem depender dos
valores dos participantes e também dos precos realizados para as unidades
anteriores.
Neste caso, no j-ésimo leildo, os valores dos vencedores nos periodos anteriores
serao conhecidos, pois:
p1 =4 (y1)
P2 = A,(¥2,01)

Pj-1 = Aj—1(3’j—1’P1:P2: ---’Pj—z)

Ou seja, 4;(+) pode ser vista como uma fungéo dos valores dos vencedores anteriores:
Aj(xl-,yl, ,y]'_l).

Inicie entdo pelo ultimo periodo (j = K) e suponha que o participante i, de valor x;, faz
o lance b = A¢(z,y,, ..., Yk-1), sendo que os competidores restantes neste periodo
possuem valores Yy, Ygi1,..., Yy-

Como em equilibrio yx_; > Y, ndo existe incentivo para i fazer um lance maior que
Ak Vk-1,Y1, Y2, -, Vk—1). Portanto, seu payoff esperado no K-ésimo leildo, caso faga

um lance b = Ax(z,y4, ..., Vk-1), cOM z < Y, _4, Sera:

11(z, x;; Y1, o, Yx—1) = prob[z > Y | V] = yq, ., Y1 = Y11 X (x; — b)

228 Por equilibrio sequencialmente racional deve-se entender um equilibrio em que, para quaisquer
realizagdes nos leildes das unidades anteriores, a estratégia definida para o periodo seguinte deve
consistir em um equilibrio.
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(z,xi;¥1, - Yxk-1) = Gz | Y1 = y1, o, Yko1 = Y1) X (x; — b)
Supondo que essa fungédo seja estritamente cdncava, a maximizagdo do payoff

fornece como Condigéo de Primeira Ordem (CPO):

d(b)
Ik @Y1 =y1, ., Y1 = yg-1) X (s — b) — Az XGg(z|Y1=y1, 0, Y1 = Yk-1) =0
Como em um equilibrio simétrico b = A, (x;, v4, ..., Yk—1), OU a@inda, z = x;, obtém-se, a

partir da expressao acima, o seguinte:
Ik (xi | Y1 = y1, 00, Y1 = Yg-1) X (xi — A (xi, ¥4, ---'YK—l))
— A" (X, Y15 e Yi—1) X GK(xi |1 =y, ...Y1 = 3’1(—1) =0

Reorganizando a expresséao:

Ixxi | Y1 =y1, 0, Vg1 = Yx—1)
Ge(xi | Yy =y, 000, Y1 = Yi—1)

A’ (X0, Y1, s VK1) = X (xi — A (x5, 1, ---:}’K—l))

Note entdo que, de forma geral, valem as seguintes equivaléncias:?%°

(n-1) (n-j) (n—j) F (e
G (i 1=y, Yy = Yj) = Gy (xi RO yf—l) = N=j
F(yj-1)
_ i _ (N =) X f(x;)) x F(x)N=I1
g](-n 1)(xi Yy =y, oY = J’j—l) = gin ) (xi | Yl(n & < yf—l) = l N—j L
F(yj-1)

Substituindo as equivaléncias acima na expressao obtida para Ay’ (x;, ¥1, ..., Vk—1):

, (N —K) X (o) X Fe)" 571 Fyg_ )V ¥
Ak (X Y15 e Vi—1) = F(yKi1)N_K : X F(I;i)lN_K X (xi — A (xi, y1, ---:3’1{—1))

Logo:

(N —K) X f(x)
F(x;)

A’ i Y1, s Yi—1) = X (xi — A (xi, y1, "-'yK—l))

F(x;) X A" (i Y1s oo Yi—1) = (N = K) X f(x) X (x; = A (x5, Y1, 000, Yi-1))
F(x) X A" (X, Y1, o0 Yg-1) = (N = K) X (F () X x; = £() X A (X5, ¥, 00, Yi-1))
E, portanto:

Fx) x A" (i y1s oo Y—1) + (N = K) X f () X A (X3, Y1, 00, Yi—1) = (N = K) X f(x;) X x;

229 Para uma maior detalhamento destas manipulagbes referentes as estatisticas de ordem, ver
Apéndice C de Krishna (2010).
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De forma equivalente:

d
Ix [F N8 X A (i, 1, o, Yr-1)] = (N = K) X f () x x; X F ()N K1

Desta maneira:

dA[F ()N K X A (xi, V1, s V-] = [(N — K) x f(x;) x x; X F(x))VN"K"1]dx

Integrando os dois lados (no intervalo de 0 a x;):
Xi x;
f AIF" ™ X A, y1, e, Yi-1)] = j [(N = K) x f(y) xy x FOV 1] dy
0 0

COmO AK(O, Y1, ---'YK—l) =0:

Fe)N % X A (i, y1, oo, Vio1) = j i[(N —K)x f(y) xy x F(y)N K1) dy

Mas:
d F N—-K
(N-K)x f(y)x F()N K1 = %

Portanto:

Xi

FO)N X A (i Y1y s Yier) = f y d(F(y)V )

0

E:
1 i (n=K) | v (n=K)
— n— n—
Ak (X, Y1, 0 Yr-1) = W-fo yd(F)N ) = E[Yl RANERES xi]

Por fim:

-K -K -1 -1 -1
Ak G Vio woes Vieo1) = A () = E[Yl(n 1y < xi] = E[Y,ﬁ” Ny8 Y < x < ¥ )]

Note que Ax(x;, y4, ..., Yx—1) independe dos valores de y;, ..., yx_1, OU S€ja, 0 anuncio
dos precgos anteriores, adotado como premissa no modelo de referéncia, ndo altera a

estratégia de equilibrio para o periodo j = K.

Obtida a estratégia 1x(x;) para o ultimo periodo, considere agora o leildo para uma
unidade k < K qualquer.

Novamente, fixe o participante i (de valor x;).

Suponha que os demais participantes jogam segundo o equilibrio 1; no leildao da

unidade k, que todos os participantes, incluindo o participante i, jogam segundo os
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equilibrios Aj44, ..., Ax Nos leildes subsequentes e que o participante i faz um lance

ligeiramente superior a 1, (x;) no k-ésimo leildo, digamos, A (x; + €).

Neste caso, sdo duas as possibilidades:

Se Y, < x;, o participante i teria vencido com o lance 1, (x;) e, ao fazer um lance
maior, a unica consequéncia sera aumentar o pagamento pela unidade. Neste
caso, o incremento em seu pagamento esperado e, portanto, sua perda de
payoff ao realizar um lance mais elevado, sera:

All = prob[Yy < x; | Yy = Y1 X {lx; = ()] = [x; — A (x; + €)1}

AIl = prob[Y, < x; | Y1 = Yr—1] X [A(x; + &) — A4 ()]
All = Gi[x; | Yee1 = Yi—1] X [A (i + &) — A (xp)]

Se x; <Y, < x; + ¢, o participante i teria perdido com o lance 1, (x;) e, ao fazer
um lance maior, se torna o vencedor da k-ésima unidade. Essa possibilidade
pode ser dividida em dois eventos distintos:

a. No primeiro evento tem-se VY, <x;<Y,<x;+¢& oOu seja, O
participante i perderia a k-ésima unidade mas venceria na unidade
seqguinte.

b. No segundo evento tem-se x; <V, <Yy <x;+¢& oOu seja, O
participante i perderia a k-ésima unidade e a unidade seguinte e,
possivelmente, venceria em alguma unidade [ > k + 1.

No entanto, sendo ¢ pequeno, a probabilidade do segundo evento & téao
reduzida que sua contribuicdo no payoff esperado do participante pode ser
desconsiderada.?®? Desta forma, concentrando-se apenas no primeiro evento,

a variagao de payoff em fungéo do lance mais alto sera:

All = prob[x; <Y, <x;+ €| Vo1 = Vi1l X {[x;i — A (x; + )] — [x; — A1 (X1}

All = {Gy[x; + €| Vo1 = Yi—1] = Gielxi | Yiec1 = Ye—11} X [Ags1 (1) — A (x; + ©)]

Igualando as equagdes obtidas para cada uma das possibilidades:

Grlxi | Yee1 = Yi—1] X [A (i + &) — A ()]

= {Glx; + € | Yeer = Yi—1] = Grlxi | Ve = Y11} X [ () — A (x; + €)]

230 \Ver Segdo 15.1.2 de Krishna (2010).
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O que fornece:
Grlxi | V-1 = Yi—1] X [Agg1 (i) — A ()]
= Glx; + & | Vo1 = Y1) X [Aes1 () — A (x; + €)]

Dividindo tudo por ¢ e tomando o limite para € — 0:

relxi | Ye—1 = Vi1l

A (x;) =
oA Grlxi | Ye—1 = Yi-1]

X [Ags1 () — A ()]

Considerando novamente as seguintes equivaléncias:

_ . . F(x.)N_j
GO (1Y = v Yo = 35m0) = 677 (1 <) = —
F(yj-1)
- _j _j (N =) X f(o) X F(x )N T2
9]('n 1)(351‘ Yy =y, e Yo = )’j—1) = gin 2 (xi | Yl(n 2 < yj—l) = l N—j L
F(¥j-1)
Obtém-se:
, (N = k) x f(x) x Fee)" 1 X F (yp— )V ¥
A () = FOyr )"k x Fx)NF X [ A () — A ()]

E, portanto:

(N —k) x f(x;)
F(x;)

A’ (x) = X [Ags1(x) = A ()]

A" () X F(x;) = (N = k) x f(x;) X [Agq () — A (x)]
A’ () X F(x;) = (N = k) x [f(x) X Apgq () — fF(x) X A (xp)]
A" () X F () + (N = k) X f(x) X A () = (N = k) x f(x;) X Ageyr ()

De forma equivalente:
d N—k N—-k—-1
Ix [FOe)™ ™ X ()] = (N = k) X f(x;) X Ageyeq () X F(x;)

Desta maneira:
d[F ()N 7% x 2 (x)] = [(N = k) X (o) X Aeyr (1) X F ()N %" ]dx

Integrando os dois lados (no intervalo de 0 a x;):

Xi

[t x 2l = [T =B % ) % Aera ) x POy
0 0
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Como 1,(0) = 0:
Xi

FQe)V™* X A () = f [(N =) x f(0) X A s () X FOON ] dy

0

Mas:
(N—k) x f(y) x F))N*1 = %})’N%)
Portanto:
PG x 2 = | ) dFGYH)
E:
Ae(x) = W fo " hen ) d(FOIN) = E [ (B 70) 17079 <
Ou ainda:

Ae(x) = E[Ap1 (Vi) | Ve < % < Yye_q]
Utilizando a expressao obtida para 1, (x;) no penultimo periodo:
Ag-1(xp) = E[Ag (Y1) | Y1 < x; < Yg_,]

Como os resultados anteriormente obtidos para o ultimo periodo fornecem Ak (x;) =

E[Yg | Y < x; < Yg_4], tem-se:
Ak (Yg-1) = E[Yg | Yg < Yg_4]
Logo:
A1 (x) = E[E[Yg | Y < Yioa] | Yoy <2 < Yo
E, portanto:
A1 (x) = E[ Y | Yoy <3 < Ygo]

Procedendo de forma similar, recursivamente, para os periodos anteriores, obtemos,

de forma geral:
A (x;) = E[Ak41 (V) | Ve < %3 < Yye4]
A (x;)) = E[E[Yg | Yir1 < Vil | Yie <% < Yy
Aie(x) = E[Yg | Ve <2 < Yy4]

Logo, em qualquer Equilibrio de Nash Bayesiano (ENB) simétrico, diferenciavel e

estritamente crescente do jogo, em que as distribuigdes dos valores dos competidores
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sdo tais que a funcédo objetivo de um participante obtida a partir de seu payoff
esperado € estritamente cdncava, as estratégias dos participantes terdo o formato

M) = E[Ye |V < x; <Yj_4).

Note que, novamente, 4, (x;) independe dos valores de y;, ..., yx_1, OU S€ja, 0 anuncio
dos precgos anteriores, adotado como premissa no modelo de referéncia, nao altera a

estratégia de equilibrio para qualquer periodoj. W

Contudo, a Proposi¢ao 11.3 apenas nos diz que em um ENB simétrico,
diferenciavel e estritamente crescente do jogo, as estratégias dos participantes
seguirdao o formato apresentado. Resta ainda mostrar que, se todos os participantes

jogam de acordo com /1]’-(-), entdo & 6timo para um participante de valor x; fazer um

lance b = A} (x;).

Proposicao 11.4: No Leildo Sequencial de Primeiro Preco o peffil de estratégias /1]’- )
definido por:
H(x) = E[Yg |V < x; < Yj_q]

Corresponde a um ENB simétrico, diferenciavel e estritamente crescente do jogo.

Demonstracio:

Fixe um participante i qualquer (que atribui valor x; a uma unidade do bem).
Comecgando novamente pelo ultimo periodo (j = K), suponha que todos os demais
competidores joguem de acordo com a estratégia A]’-(-) = 4;(*) e que, neste K-ésimo
leildo, o participante i escolhe como lance b = 1x(z), ou seja, o lance que seria feito
por um participante que tivesse o valor z.

Neste caso, i vencera apenas se todos os demais competidores tiverem valores
menores que z (dado que A;(+) € estritamente crescente no valor dos participantes) e

seu payoff esperado sera:
0(z,x;; Y1, Yg-1) =prob[z > Yg | Y1 = y1, .., Vg1 = Yg-1] X (x; — b)
(z,xi;¥1, -+, Yk-1) = Gx(Z | Y1 = y1, ., Yg—1 = Y1) X (x; — b)
(z,x;;y1, ., Yk-1) = G (Z | Y1 = Y1, 00, Yko1 = Yg-1) X% — G (z | Y1 = 1, 0, Y1 = Yk—1) XD

Mas, como visto anteriormente, tem-se a seguinte equivaléncia:
F(Z)N—K

GI((n_l)(Z | Yi=y1, ) Y1 = Yk-1) = Gl(n_K)(Z | Y1(n_K) < YK—1) = F(yg_)N-K
-1
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Desta forma:

F(Z)N—K F(Z)N—K

H(le'; LILELN —)=—_Xx_—_><b
A T¢I L S TC M Lo

Substituindo b pela expressao de Ak (2):

F(Z)N—K F(Z)N—K 1 z N_K
H(eri;ylr ---;yK—l) = W X X; — F(yK_l)N_K X F(Z)N_K X J;) yd(F(Y) )

E, portanto:
¢ y= LD o % [ vy
Z,.X'; )ty - N —— Xi——————
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Logo, tomando a diferenga entre os payoffs que seriam obtidos com os lances A(x;) e
A(2):
Al = (A(xy); x;) — (A(2); x;)
F(xl-)N_K 1
= Tlv. -k % T o N-K
F(yk-1) F(yk-1)
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Reorganizando a expresséo:

Xi _ _ 1 Xi _
All =Wx [F(x))V ™5 = F(2)V¥] T FOe VK X J; y d(F()N)
X i _ 1 i _
o =g | A s x [y e
Por fim:
1 i N-K
AH:wa [x; =yl d(F(y)" ™) =0

Mais uma vez, procedendo de forma similar, recursivamente, para os periodos

anteriores, obtém-se o0 mesmo resultado para os leildes de cada uma das unidades.

- Se todos os demais competidores seguem a estratégia 4;(-), um participante i com
valor x; ndo pode melhorar seu payoff desviando da estratégia de também jogar de
acordo com 4;(-), ou seja, de escolher como lance b = A(x;). Logo, tem-se que a

estratégia 1;(-) corresponde a um equilibrio simétrico do jogo. MW
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Notamos entdo que, ao contrario da suposigao inicial, nesta configuracéo de
referéncia a estratégia obtida em equilibrio ndo depende da revelagdo dos lances
vencedores nos leildes anteriores.

Uma outra caracteristica interessante desse equilibrio é identificada ao
observar que /1]’-+1(xl-) > A}(xl-) Vj. Ou seja, um participante que estava ativo no leilédo
j € ndo se sagrou vencedor, ird fazer um lance mais agressivo no leildo j + 1. A
intuicdo por tras deste comportamento esta na diminuicdo do numero de unidades
disponiveis conforme os leildes vao sendo realizados. Obviamente, em contrapartida
a esses lances mais agressivos, verifica-se também que os participantes
remanescentes possuem valores menores do que os valores dos vencedores nos
leildes anteriores. Ao final, tem-se que os dois efeitos se compensam e, em equilibrio,
0s precgos ndo apresentam tendéncia, se comportando como um martingale (o prego
esperado no leildo j + 1 corresponde ao prego realizado no leildo j).

Por fim, no que concerne a eficiéncia, como as estratégias de equilibrio
identificadas s&do fungdes crescentes nos valores dos participantes, as diversas
unidades s&o vendidas em ordem decrescente de valor e s&do alocadas

eficientemente.

Leilao Sequencial Aberto Ascendente

Uma vez obtidos os resultados para o Leildao Sequencial de Primeiro Preco,
vamos utilizar estes para derivar, de forma indireta, as estratégias e resultados do
Leilao Sequencial Aberto Ascendente.

Primeiramente consideramos, frente as hipoteses adotadas, a equivaléncia
estratégica entre o Leildo de Segundo Preco e o Leildao Aberto Ascendente.

Observamos entdo que, para o modelo de referéncia, sendo /1]’-’(xi) um
equilibrio simétrico crescente do Leildo Sequencial de Segundo Preco, a alocagao
obtida também sera eficiente, o que implicara na validade da equivaléncia de receitas
entre esse formato e o Leildo Sequencial de Primeiro Prego.?3! Dessa forma, os
pagamentos esperados nos dois leildes, para um determinado participante i de valor
x;, m'(x;) e m'(x;), também serdo equivalentes.

No entanto, inicialmente a equivaléncia de receitas nos garante apenas a

equivaléncias entre os pagamentos esperados totais. Definimos entdo os pagamentos

231 Para maiores detalhes ver Weber (1983) ou Cap. 14 de Krishna (2010).
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esperados de um participante i no j-ésimo leildo, em cada um dos formatos, por m} (x;)

e m/'(x;), o que nos fornece:

K
m'G) = ) mix)
j=1

K
PRHED
j=1

No ultimo leildo, a informacéao disponivel para todos os N — K + 1 participantes

m'! (x;)

€ a mesma nos dois formatos, sendo que, analisando especificamente este ultimo
periodo, o principio da equivaléncia de receitas nos fornece que mk(x;) = ml (x;).
Procedendo recursivamente desta maneira, conseguimos estabelecer que m}(xi) =
m/'(x;) Vj. Utilizamos entdo essa equivaléncia geral para demonstrar a préxima

proposicao.

Proposigcao 11.5: Para o modelo de referéncia, o equilibrio simétrico, diferenciavel e
estritamente crescente no Leildo Sequencial Aberto Ascendente € dado pela seguinte
estratégia:
Ak (x;) = x;
M) = Ay () Vj <K
em que A]’-H(xl-) corresponde ao lance para a unidade j + 1 no equilibrio do Leildo

Sequencial de Primeiro Prego.

Demonstracao:

Considere primeiro um Leildo Sequencial de Segundo Preco.

Fixe um participante i qualquer (que atribui valor x; a uma unidade do bem).
Suponha que todos os demais competidores jogam de acordo com a estratégia /1]’-’(-).
De forma similar ao verificado para o Leildo Selado de Segundo Prego, em que fazer
um lance igual ao seu préprio valor corresponde a uma estratégia fracamente
dominante, no ultimo periodo (j = K) do Leildo Sequencial de Segundo Preco obtém-
se resultado idéntico?*? e, portanto:

AIKI (x;) = x;

232 A demonstragao nas duas situagdes é basicamente a mesma e por isso nos abstemos de refazé-la
novamente nesta etapa do trabalho. Em caso de eventuais duvidas, consultar Cap. 2 de Krishna (2010)
ou mesmo a Secgao 3.3 na Parte | (sob a 6tica de licitagdes).
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Note entdo que, nos periodos anteriores, em que j < K, para que o participante i seja

0 vencedor no j-ésimo leildo, seu valor deve ser tal que:
Y1>"‘>Yj_1>xl'>Yj>"'>YK_1

Neste caso, ele pagara o valor do segundo maior lance, dado por A/(Y;), e seu
pagamento esperado sera:
mf'(x;) = prob[Y;_; > x; > Y| x E[A/(Y;) | ;=1 > x; > Y]]
No caso de Leildao Sequencial de Primeiro Pregco, em que o pagamento corresponde
ao lance realizado, seu pagamento esperado seria:
m] (x;) = prob[Y;_4 > x; > Y| x AL (x;)
Mas, conforme resultado obtido na Proposigdo 11.3, Aj(x;) = E[Yx | V; < x; < Y_4],
logo:
A () = E[Y¢ | Y < x; < Y4
A]I'(xi) = E[E[YK | Vi < Y;] 1Y, <x; < Yj—1]
M) = E[X(0) 1% < x < ¥_4]

Sendo assim, como os pagamentos esperados para os dois formatos sao iguais:
problty_s > x> ] X E[/(%) | Yy > 1 > 4] = prob[¥j_y > x> K] X E[2: (%) 1Y) < < %]
Portanto, diferenciando os dois lados da equacio em relacao a x, obtém-se:

A (x) = Ay (x)

Uma vez que, para as hipdteses adotadas no modelo de referéncia, o Leildo de
Segundo Preco e o Leildo Aberto Ascendente s&o estrategicamente equivalentes, os

resultados acima obtidos valem também para este ultimo.

Logo, a estratégia dada por A} (x;) = x; e A} (x;) = A},1(x;) Vj < K corresponde ao

equilibrio simétrico do Leildo Sequencial Aberto Ascendente. N

Novamente, trata-se de um mecanismo que nao depende do anuncio dos
resultados anteriores e que proporciona resultados eficientes.

Cabe ressaltar que, considerando as premissas do modelo de referéncia, a
equivaléncia de receita e os resultados eficientes aqui apresentados sao validos
também para os formatos tradicionais de Leildes Simultdneos. Desta forma, sob tais
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hipéteses, ndao haveria diferenca entre os resultados a serem alcangados a partir das
distintas abordagens (leildes sequenciais e leildes simultaneos).?33

Weber (1983) mostra que estes resultados continuam validos, inclusive, ao
relaxar algumas das hipoteses basicas do modelo como, por exemplo, tornando o
numero total de participantes desconhecido para todos os competidores ou mesmo
desconsiderando a hipétese de valores privados (mas mantendo a premissa de
valores independentes e assumindo um tipo de simetria obtida a partir de fun¢des de
valoragao idénticas para todos os participantes).

Valores Interdependentes e Afiliados

Apesar dos bons resultados obtidos para os Leildes Sequenciais Abertos
Ascendentes a partir do modelo de referéncia, provavelmente o cenario esperado para
o Leildo de Margem de Escoamento se afastara das premissas basicas inicialmente
consideradas, tendo-se em uma hipétese de valores interdependentes afiliados um
cenario mais realista (conforme detalhado na Subsecgéo 11.3.3).23

Desta forma, nos indagamos imediatamente se os resultados anteriores,
referentes a equivaléncia de receitas e eficiéncia, permanecem validos em tal situacao
ou, caso contrario, se algum resultado geral pode ser obtido.

A primeira resposta para essas indagacgdes pode ser obtida em Weber (1983),
no qual se verifica que, em uma situagao de valores afiliados, mesmo em um cenario
de demanda unitaria e unidades idénticas, os resultados anteriormente obtidos deixam
de ser validos. Uma forma clara de perceber as mudancas advindas da existéncia da
interdependéncia entre os valores é notando que, ao contrario do que ocorria
previamente, as informacdes reveladas nos periodos anteriores passam a ser
relevantes nas estratégias dos participantes. Para verificar como as analises se
tornam mais complexas em tal situacdo, basta notar que um participante poderia, por
exemplo, fazer lances mais baixos em leildes iniciais com o intuito de influenciar a
estimativa dos demais competidores em relacdo ao valor do bem, o que poderia
permitir sua vitéria, em leildes posteriores, a precos menores.

Apesar dos resultados negativos acima indicados, a resposta para a segunda
indagacao € positiva, com a possibilidade de obtencédo de alguns resultados gerais

em situacdes de valores afiliados com demandas unitarias e unidades idénticas.

233 \er Weber (1983) e Klemperer (1999).
234 Para este cenario de valores interdependentes afiliados, consideramos aqui como referéncia o
mesmo modelo simétrico apresentado na Subsec¢éo 11.3.3.2.
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Esses resultados, que se relacionam, especificamente, com a comparacado de

receitas, sdo apresentados em Milgron e Weber (1999) e indicam que:

i. Os leildes sequenciais de primeiro pre¢co geralmente proporcionam
receitas maiores que os leildes simultaneos de precgo discriminatorio;

i. Os leildes sequenciais abertos ascendentes e os leildes sequenciais de
segundo prego geralmente proporcionam receitas maiores que os leildes

simultaneos de prego uniforme.

Portanto, no que concerne a receita do leiloeiro, diante da hipotese de valores
interdependentes e afiliados, em um modelo simétrico de demandas unitarias e
unidades idénticas, verifica-se resultados que, de certa forma, ainda se mostram

favoraveis a adocao de leildes sequenciais.

Conclusoes

Diante dos resultados obtidos para abordagens sequenciais em cenarios de
demanda unitaria e unidades idénticas e, considerando o exposto anteriormente,
incluindo as especificidades que envolvem o procedimento, seus principais objetivos
e a preferéncia por uma solugdo simples?®®, conclui-se pela adogdo de Leildes
Sequenciais.?%¢

Neste caso, considerou-se um procedimento que seria sequencial nos anos do
horizonte de referéncia (em ordem crescente) e, dentro de cada ano, sequencial
também nos barramentos habilitados (em ordem decrescente de concorréncia®®),
com cada barramento sendo disponibilizado a partir de um leildo em formato aberto
ascendente.

A definicao prévia de uma ordem para disponibilizagcdo dos barramentos mitiga
os riscos envolvidos no estabelecimento de ordens arbitrarias, como por exemplo, a
possibilidade de ordenamentos de acordo com as preferéncias de algum
empreendimento (0 que aumenta a probabilidade de desvios, questionamentos ou

mesmo judicializagdes). Inicialmente chegou-se a cogitar uma ordem definida

235 Conforme destacado em McAfee (2010), é importante para um leildo que serd conduzido pela
primeira vez ter um desenho simples e de facil entendimento, caso contrario, podera ser mal-entendido
e levar a escolhas ruins e resultados ineficientes.

236 A opgdo por uma solugdo mais simples através de um Leildo Sequencial também teve a seu favor,
especificamente para o certame a ser realizado em 2023, o tempo de desenvolvimento do software a
ser utilizado, dado tratar-se de um dos caminhos criticos para a realizagao do procedimento de acordo
com o cronograma inicialmente previsto.

237 Critério de concorréncia para os barramentos: Demanda por Margem / Oferta de Margem (com
devidas randomizagdes em caso de empates).
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aleatoriamente no momento do leildo. Contudo, concluiu-se que o estabelecimento de
uma ordem especifica, a partir de um critério simples e claro, e antes do inicio de
qualquer atividade relacionada ao certame, resolveria o problema e, adicionalmente,
permitiria estabelecer algo que favorecesse a dindmica do leildo. Foi feita entdo a
escolha por uma ordem decrescente de concorréncia, em que os barramentos mais
concorridos iriam a leilao primeiro, almejando-se com essa opg¢ao uma maior
competicao ao longo do certame e, consequentemente, a possibilidade de ganhos de

eficiéncia nos resultados (incluindo a maximizagédo do uso da rede)?%,

11.4.1.5 Operacionalizagao dos Leildes Sequenciais

A proposta de um procedimento sequencial nos anos do horizonte de referéncia
e, dentro de cada ano, sequencial também por barramentos habilitados, apresenta um
ponto de atencao relevante: dependendo da quantidade de margem e barramentos a
serem disponibilizados no leildo, o procedimento pode se tornar muito longo.2%°

Para verificar esse aspecto, realizou-se uma analise adotando como referéncia
as margens disponibilizadas para o ano de 2027 no Leildo de Energia Nova A-5
realizado em 2022.240 Os detalhes desta analise sdo apresentados no Apéndice 14.6,
sendo que seus resultados indicam a possibilidade de realizacdo de até 139 leildes
sequenciais para um unico ano a ser ofertado (122 barramentos, 15 restricbes de
subarea e 2 restricbes de area), o que de fato pode tornar o procedimento
demasiadamente longo. E, tratando-se de um procedimento novo, inicialmente ndo se
tem qualquer estimativa razoavel para o tempo de convergéncia dos leildes em cada
barramento, o que torna a preocupacdo, neste primeiro momento, ainda mais
justificada.

Portanto, a preocupacao inicial relacionada ao tempo de duragcdo do
procedimento acabou se materializando e, diante de tal situagao, diversas alternativas

passaram a ser analisadas, com as principais sendo apresentadas na sequéncia.?*’

238 A maior competicdo mencionada viria da possibilidade dos perdedores nos barramentos mais
concorridos, que provavelmente estardo em maior numero do que os perdedores nos barramentos
menos concorridos, poderem concorrer pelos acessos subsequentes.

239 McAfee (2010) alerta que este € um problema recorrente em leildes sequenciais.

240 A escolha do LEN A-5/2022 como referéncia baseou-se na informacdo do ONS de que 2027 seria
o primeiro ano no horizonte vigente do PAR com um maior volume de margens a ser disponibilizada.
Para detalhes destes quantitativos ver ONS (2022b).

241 As propostas apresentadas nasceram de diversas reunides e discussdes com as principais
entidades do setor, com destaque para ONS, ANEEL, EPE e CCEE, assim como algumas associagdes
de geradores. Obviamente, diversas outras alternativas seriam possiveis (e algumas até chegaram a
ser pensadas em algum momento), mas optou-se por listar aqui apenas aquelas que de fato chegaram
a ser cogitadas e que, consequentemente, foram abordadas em maiores detalhes.
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Ressalta-se que, com excecgao das Propostas 2 e 8, todas as demais alternativas
mantém para os leildes individuais dos barramentos a opcao por um formato aberto

ascendente.

i. Proposta 1: Manter o desenho da proposta original em sua integralidade, mas
dividindo a realizacao do procedimento em diferentes dias, de acordo com os
subsistemas do SIN (e, se necessario, dividindo também os subsistemas em
grupos de estados mais correlacionados).

ii. Proposta 2: Modificar a proposta original a partir da adogdo de um formato
aberto descendente para os leildes dos barramentos. Essa alteracao evitaria
rodadas adicionais para restricbes de area e subarea?*?, uma vez que trata-se
de um formato em que a predisposi¢céo a pagar dos participantes é revelada.

iii. Proposta 3: Adotar para a sistematica uma solucdo baseada em leildes
simultdneos, com todos os participantes podendo realizar lances em qualquer
barramento habilitado para o certame.

iv.  Proposta 4: Proposta similar a anterior, baseada também na adogéao de leildes
simultdneos, mas com o escopo de participagao de cada competidor restrito
aos barramentos previamente indicados por ele (ou seja, cada participante
poderia dar lances apenas nos barramentos que indicou na etapa de calculo
de margens).?*3

v. Proposta 5: Corresponde a uma simplificacdo da proposta inicialmente
concebida em que, apds os participantes indicarem seus barramentos de
interesse e o ONS divulgar as margens disponiveis para o certame, cada
participante escolhe, para cada ano no horizonte de referéncia, um unico
barramento preferencial, ficando sua participacdo no leildo restrita a essas
escolhas.

vi. Proposta 6: Proposta idéntica a anterior, alterando apenas a regra para o0s
lances a serem realizados, permitindo aos participantes realizarem incrementos
superiores ao incremento minimo pré-estabelecido.

vii. Proposta 7: Trata-se de proposta similar a Proposta 5, mas ainda mais

simplificada, com cada participante escolhendo um unico barramento

242 Maiores detalhes sobre as restricbes de area e subarea, bem como suas consequéncias para o
desenho proposto, sao apresentados na Subsecéo 11.4.2.6.
243 Trata-se de proposta similar a que foi apresentada em ABBEodlica/Volt (2022).
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preferencial valido para todos os anos no horizonte de referéncia, ficando sua
participacao no leildo restrita a essa escolha.

viii.  Proposta 8: Modificar por completo o desenho da proposta original, adotando
um Leildo Selado de Primeiro Preco em que cada participante poderia

concorrer apenas em um unico barramento de sua preferéncia.

As propostas acima encontram-se dispostas, de certa forma, em ordem
decrescente de tempo estimado para duragcdo, com as alternativas mais avangadas
sendo aquelas que permitiriam a realizacdo do procedimento dentro de um intervalo
de tempo mais exiguo. No entanto, essa redug¢ao na duragao do certame vem ao custo
de uma reducao potencial na eficiéncia dos resultados e/ou um aumento na
complexidade.

A opgao recomendada inicialmente, em linha com os resultados obtidos nas
segOes anteriores, consistia na manutengao do desenho original, com a realizagao
das divisbes sugeridas na proposta 1. Todavia, trata-se de uma solugao que implicaria
em um procedimento intervalado e com duragdo mais longa, sendo este um aspecto
que gera resisténcia no setor (ainda que seja tema pacifico em outros paises,
conforme sera exposto na Subsecdo 11.4.2.4). Desta maneira, a proposta 1 foi
descartada em consenso pelas entidades envolvidas, uma vez que desviaria
significativamente do usualmente adotado nos leildes do SEB, trazendo, portanto,
uma mudanga de paradigma muita grande.

Contudo, diante do cenario de elevada competigéo previsto (a0 menos para os
primeiros Leildes de Margem), cabe destacar que a perda potencial de eficiéncia
anteriormente mencionada, no caso de algumas propostas, poderia ser menos
significativa. Haveria, portanto, a possibilidade de acomodar algumas modificagdes,
sem muitos prejuizos em relagdo ao desenho original, de forma a reduzir o tempo de
duracao previsto e tornar a realizacdo do procedimento factivel para as entidades
responsaveis. Deste modo, analisou-se cada uma das alternativas restantes,
procurando selecionar aquelas que melhor se adequassem a busca por uma reducao
no tempo de duragdo do procedimento, mas com menores impactos nos objetivos
almejados pelo desenho originalmente proposto.

A proposta 2 foi rejeitada baseando-se na mesma justificativa apresentada para
a descartar a proposta 1, pois 0 ganho de tempo decorrente da alteragédo sugerida n&o

seria significativo frente aos cenarios vislumbrados (o numero de barramentos
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continua sendo um fator mais relevante do que as restricoes de area e subarea). Além
disso, essa alternativa abandonaria o formato aberto ascendente e, por conseguinte,
todos os atributos desejados com essa opgao.

As propostas 3 e 4 foram descartadas pelos motivos anteriormente ja expostos
na Subsecao 11.4.1.3. Em resumo, a complexidade que trariam ao procedimento,
amplificada ao tratar-se de algo novo para o setor, ndo compensaria os eventuais
beneficios em relagédo a redugao de tempo do procedimento.

A alternativa 6 € muito semelhante a proposta 5, tendo sido considerada
porque, em tese, a possibilidade dos participantes realizarem incrementos superiores
aos minimos pré-estabelecidos poderia acelerar a duracdo do certame. No entanto,
modelo similar é utilizado nos leildes de energia e a experiéncia tem mostrado que os
incrementos realizados sdo sempre iguais ao minimo. Esse comportamento, a
principio, se deve ao fato dos participantes ndo possuirem maiores incentivos, além
de uma possivel sinalizagdo e dissuasdo da competigdo®** (que em um cenario de
grande concorréncia seria menos efetiva), para realizar lances maiores e arriscar
“deixar dinheiro na mesa” desnecessariamente.?4°

McAfee e McMillan (1996) apresentam analise e resultados nesta mesma
direcdo, obtidos a partir dos leildes realizados pela Federal Communication
Commission (FCC) e mostrando que, apesar de identificarem a presenca de jump
bidding nos primeiros leildes, este tipo de lance ndo foi determinante nos resultados e
ao final a convergéncia foi alcangada de forma lenta e gradual. Nos leildes seguintes
os participantes teriam compreendido a ineficacia dessa estratégia e praticamente a
abandonaram, passando a fazer lances de acordo com os incrementos minimos
estabelecidos. Binmore e Klemperer (2002) também reforgcam esse entendimento a
partir de argumentos similares, indicando que em certos contextos nunca seria 6timo
para um participante realizar incrementos superiores ao minimo. Ou seja, na pratica a

otimizacao de tempo advinda dessa solucdo nao seria relevante e, portanto, em prol

244 Trata-se do chamado jump bidding, em que os incrementos sdo expressivamente superiores aos
incrementos minimos, e cujo objetivo seria sinalizar a disposicdo do competidor em relagdo a
determinado item, tentando assim dissuadir os demais participantes de competir no item em questao.

245 Qutra situagdo em que a presenga de jump bidding também deve ser esperada diz respeito a
cenarios em que existem custos relevantes envolvidos na realizagédo dos lances (ou entdo no tempo de
espera para encerramento do leildo). Ver Klemperer (1999) para alguns exemplos de equilibrios
envolvendo jump bidding em modelos de valores privados independentes, assim como em situagdes
de valores afiliados.
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da maior simplicidade da proposta 5 frente a resultados similares, descartou-se
também a sexta alternativa.

Por fim, a proposta 8 foi rejeitada por exigir o abandono de todos os atributos
que justificaram a opgéo por um leildo aberto ascendente.

Restaram entdo as propostas 5 e 7, com a primeira destas sendo a escolhida.
Essa opcao se fundamentou na maior flexibilidade proporcionada pela alternativa, no
que diz respeito a escolha dos barramentos em cada um dos anos no horizonte de
referéncia, o que pode gerar ganhos de eficiéncia para o procedimento?*¢, sem
contudo implicar em aumento relevante em seu tempo de duragéo (os acréscimos
consistirdao unicamente nos intervalos a serem considerados entre a oferta dos
diferentes anos, conforme descrito na Subsegdo 11.4.2.1). Adicionalmente, e
conforme desejado, o ponto de atengao relativo ao tempo de duragéo do procedimento
fica devidamente mitigado, uma vez que todos os barramentos habilitados para cada
no ano do horizonte de referéncia serdo leiloados simultaneamente (mas com cada
competidor participando apenas em seu barramento de escolha).

Em resumo, a proposta consolidada consiste em um procedimento no qual,
apos os participantes indicarem previamente (durante uma etapa de cadastramento)
seus barramentos de interesse, para fins de calculo de margens, e o ONS realizar os
cdmputos necessarios, com a respectiva divulgagcdo dos barramentos habilitados,
cada participante escolhe, antes do inicio dos leildes para cada ano a ser
disponibilizado no procedimento, um unico barramento preferencial no qual ira
concorrer pela margem disponivel.?*” Para os leildes de cada barramento € mantida a

opcgao por um formato aberto ascendente.

11.4.2 Detalhamento da Sistematica

O detalhamento do procedimento proposto € apresentado nas subsecdes

seguintes, ressaltando que a aplicagao pratica deste trabalho acarretou a necessidade

246 Nesta opcao, a escolha do barramento de preferéncia para o leildo referente ao ano seguinte leva
em consideragao os resultados e informacdes reveladas pelo leildo referente ao ano anterior. E, além
dessa revelagdo de informagdes, a escolha prévia de um Unico barramento eliminaria a possibilidade
dos participantes concorrerem em barramentos distintos, nos leildes para os anos seguintes, mesmo
que as margens de seus barramentos de escolha tivessem sido esgotadas nos leildes referentes aos
anos anteriores.

247 Esta abordagem em que a escolha do barramento é realizada apds a divulgagéo dos célculos do
ONS e, posteriormente, apds os resultados dos leildes de cada ano ofertado, elimina um problema
recorrente nos leildes do setor (e muito abordado pelos agentes envolvidos). Trata-se da necessidade
de indicar um barramento de interesse previamente aos leildes, para apenas depois descobrir se este
possui alguma margem disponivel (sendo que, caso nao possua, o participante fica fora do leildo).
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de especificar detalhes cuja definigdo, apesar de algumas vezes nao ter relagao direta
com aspectos econdmicos, € importante para a implementagao do Leildao de Margem
de Escoamento, assim como para o desenvolvimento do sistema em que o leildo sera
realizado (sendo estes detalhes apresentados em sua totalidade na sequéncia).

Para alguns destes detalhes, o carater inovador da proposta implica ainda na
falta de experiéncia prévia especifica, cujos dados permitiriam estimar o efeito de
determinadas escolhas ou mesmo avaliar resultados anteriores. Sendo assim, a
definicdo de alguns itens fundamentou-se essencialmente no conhecimento obtido a
partir dos outros leildes do setor, com sua definigdo tendo, em alguns momentos, um
carater de certa forma discricionario. Contudo, sempre que possivel, buscou-se
também algum tipo de referéncia na literatura ou experiéncia internacional, de forma

a fundamentar as escolhas e atenuar eventuais discricionariedades.

11.4.2.1 Diferentes Produtos

O procedimento devera contemplar as margens disponiveis para todo os anos
no horizonte do PAR vigente, com cada ano constituindo um produto especifico e cada
produto sendo disponibilizado, sequencialmente, em ordem crescente.

Para cada um destes produtos (anos) a serem disponibilizados, serao
ofertados, simultaneamente, através de Leildes Abertos Ascendentes, todos os
barramentos habilitados para o procedimento, conforme escolhas prévias dos
participantes e margens disponiveis divulgadas pelo ONS.

Em linha com McAfee et al. (2010), sugere-se a inclusdo de um intervalo
razoavel entre a disponibilizagdo de cada produto, para que os participantes tenham
tempo de assimilar os resultados do produto anterior e, caso necessario, rever suas
estratégias. Essa opgdo aumenta a possibilidade de realizagdo de boas escolhas e,
consequentemente, de resultados mais eficientes.

A escolha deste intervalo de tempo nao possui um critério especifico, sendo
gue quanto mais longo, maior o tempo para analises e a¢gdes necessarias por parte
dos envolvidos (o que tende a melhorar os resultados finais), mas também mais longa
a duragao do procedimento (algo que as entidades responsaveis inicialmente desejam

evitar), sendo, portanto, este o trade-off envolvido na escolha a ser realizada.?*® Assim

248 Este intervalo acabou ndo sendo especificado nas portarias colocadas em Consulta Publica (CP),
pois atentou-se para o ponto em questao posteriormente a abertura das CPs . Por esse motivo, nao se
trata de um item discutido com as entidades envolvidas e, consequentemente, ndo se estabelece aqui
um valor especifico.
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como em outros aspectos compreendidos na especificacado dos detalhes do leildo, o
aprendizado a partir da realizagdo dos certames permitira uma melhor calibragao

deste item em possiveis realizagdes futuras.

11.4.2.2 Barramentos Habilitados

No ato de cadastramento a ser definido para o procedimento??®, os
participantes elegiveis poderao indicar até 3 (trés)?*° barramentos candidatos, para
fins de calculo das margens de escoamento a serem disponibilizadas no LME.

Em posse de tais indicagbes, o ONS ira calcular e divulgar as margens
disponiveis nos barramentos candidatos, estando habilitados para o procedimento os
barramentos indicados que possuirem margem de escoamento remanescente e

disponibilidade fisica para conexao.
11.4.2.3 Etapas do Procedimento Competitivo

Etapa Prévia

Independentemente das 3 (trés) op¢des indicadas no ato de cadastramento, os
empreendimentos poderao competir em qualquer barramento habilitado.

Para isso, antes do inicio da oferta de cada produto, havera uma etapa prévia
em que todos os participantes deverdo escolher seu barramento preferencial no
produto a ser disponibilizado. Feito isso, o participante podera concorrer, no produto

em questdo, apenas em seu barramento preferencial de escolha.

Alguns detalhes importantes para o desenvolvimento dessa etapa no sistema
do leildao s&o apresentados abaixo:

* A escolha do barramento preferencial sera validada pelo sistema do
leildo apenas se a poténcia do empreendimento for menor ou igual que
margem de escoamento remanescente no barramento escolhido.

» Caso a escolha do barramento preferencial ndo seja validada pelo
sistema (em fungao do disposto no item anterior), o participante podera
realizar nova escolha enquanto ndo se esgotar o “Tempo para Escolha
de Barramento” determinado para a etapa prévia.

* No caso do participante, ao final, escolher um barramento cuja margem
de escoamento remanescente seja inferior a poténcia do

empreendimento, ou mesmo n&o realizar escolha alguma até o término

249 \Ver Portaria n° 702/GM/MME, de 1° de Novembro de 2022.
250 A escolha deste numero para as indicagdes foi apresentada e justificada na Subsecdo 11.4.1.2.



212

da etapa prévia, ele estara automaticamente desclassificado do produto
em questao.

O “Tempo para Escolha de Barramento” na etapa prévia deve ser tal que todos
os participantes tenham prazo suficiente para selecionar sua escolha de preferéncia
(para o procedimento a ser realizado em 2023 o tempo proposto foi 5 (cinco)
minutos?®?).

Por fim, na etapa prévia de cada produto, devem ser disponibilizadas aos
participantes as informagdes, atualizadas, referentes a margem de escoamento
remanescente, em cada barramento habilitado, para o produto a ser disponibilizado
na sequéncia (discriminadas por subsistemas do SIN). Também devem ser
disponibilizados neste momento (quando aplicavel), para cada um dos barramentos
habilitados, os precgos finais alcangados em seus leildes nos produtos anteriores. Esta
ultima recomendacgao, em linha com os objetivos almejados com a adogdo de um
formato aberto, visa a revelacdo de informacbes acerca das valoragdes dos
competidores (que, como discutido, se mostra relevante em cenarios de valores

interdependentes).

Leiloes dos Barramentos

Uma vez que todos os participantes tenham escolhido seu barramento
preferencial no produto (ou optado por ndo concorrer em nenhum barramento neste
produto), serdo realizados, simultaneamente, um leildo para cada barramento
habilitado que tenha sido escolhido como barramento preferencial por algum
participante.

Cada empreendimento podera concorrer, Unica e exclusivamente, no

barramento que tenha escolhido como preferencial para o produto corrente.

Os leildes para os barramentos de um determinado produto iniciardo apenas
apos o encerramento de todos os leildes do produto anterior, incluindo as rodadas
adicionais necessarias para os casos com restricdes de area e/ou subarea (para estas
ultimas, ver Subsecéo 11.4.2.6).

De acordo com o formato proposto, os leildes dos barramento serao realizados
em etapa unica, continua e de valores ascendentes, na qual os participantes deverao
indicar, dentro de um intervalo de tempo pré-estabelecido, sua permanéncia no

certame aos pregos correntes (em R$/kW). Cada leildo continuara até que a demanda

251 \/er Portaria n° 716/GM/MME, de 21 de Dezembro de 2022.
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em seu barramento seja menor ou igual a sua margem de escoamento remanescente
disponivel.

No caso de um incremento de precgos frustrar toda a demanda por margem em
um barramento, seu leildo retornara ao pregco corrente anterior e sera encerrado,
classificando os empreendimentos por ordem decrescente de poténcia e, caso
persista algum empate, pela ordem cronolégica de lance (no caso, ordem cronoldgica
da sinalizagdo de permanéncia na rodada anterior).

Apss o encerramento do leildo de um barramento em determinado produto,
existindo margem residual e ndo sendo aplicavel o disposto no paragrafo anterior, esta
margem devera ser considerada no produto seguinte desse barramento (ver maiores
detalhes na Subsecéo 11.4.2.11).

Em resumo, os leildes dos barramentos devem seguir o seguinte algoritmo?%2:

« Os precos serdo expressos em Reais por kilowatt (R$/kW).

* O sistema iniciara o leildo no prego inicial do barramento (conforme
estabelecido na Subsegéo 11.4.2.7).

» Observando o “Tempo para Aceite dos Lances” (ver Subsecéo 11.4.2.9),
os participantes deverao indicar sua permanéncia no leildao ao preco
corrente:

i Ao ndo indicar sua permanéncia no leildo ao preco corrente,
dentro do “Tempo para Aceite dos Lances”, o participante
estara automaticamente desclassificado do leildo para o
produto em andamento;

il Um participante desclassificado em um leildo no produto
corrente podera voltar a participar do procedimento competitivo
apenas no produto seguinte (quando houver);

iii. O participante expressara, ao indicar sua permanéncia no
leildo, sua concordancia com as condicbes e regramentos
pertinentes ao nimero de vaos2?5® disponiveis no barramento

(inclusive, quando for o caso, a concordancia em, por sua conta

252 O detalhamento completo desta sistematica pode ser encontrado no Anexo 15.1, em que consta a
Minuta de Portaria SPE colocada em Consulta Publica pelo MME pela Portaria n® 716/GM/MME, de 21
de Dezembro de 2022.

253 Neste caso, para o leitor ndo habituado aos termos e nomenclaturas dos sistema elétrico, basta
entender o niumero de vaos disponiveis como sendo o espaco fisico livre para conexao no barramento.
Ou seja, se o numero de vaos for inferior ao nimero de vencedores do leildo, havera necessidade de
compartilhamento de conexao entre os empreendimentos vitoriosos.
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e risco, utilizar Conexdao Compartilhada, nos termos
estabelecidos nas diretrizes do procedimento).

* Ao término do “Tempo para Aceite dos Lances”, caso a demanda no
barramento, ao prego corrente, seja menor ou igual do que a margem de
escoamento remanescente:

i. O sistema encerrara o leildo do barramento;

ii. Os participantes remanescente serdo declarados os
vencedores para o barramento;

iii. O preco final, a ser utilizado no calculo do valor a ser pago
pelos vencedores, correspondera ao prego corrente no
encerramento.

* Ao término do “Tempo para Aceite dos Lances”, caso a demanda no
barramento, ao preco corrente, seja maior do que a margem de
escoamento remanescente, o sistema calculara o novo preco corrente a
partir do critério para incremento de precos (ver Subsecgao 11.4.2.8).

* A cadaincremento de precos, o sistema reiniciara o “Tempo para Aceite
dos Lances”.

* O leilao continuara, conforme disposto nos quatro itens anteriores, até
que a demanda no barramento seja menor ou igual a sua margem de
escoamento remanescente.

* No caso de um incremento de precgos frustrar toda a demanda por
margem no barramento, o sistema retornara ao prego corrente anterior
e:

i. Encerrara o leildo do barramento;

ii. Classificara os empreendimentos por ordem decrescente de
poténcia e, caso persista algum empate, pela ordem
cronoldgica da sinalizagdo de permanéncia na rodada anterior;

iii. Os participantes melhores colocados, conforme classificagao
disposta no item (ii), que preencham a margem de escoamento
remanescente disponivel, serdo declarados os vencedores
para o barramento;

iv. O preco final, a ser utilizado no calculo do valor a ser pago
pelos vencedores, correspondera ao prego corrente no

encerramento.
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11.4.2.4 Tempo de Duragao do Procedimento

Em oposigdo ao usualmente adotado no Brasil para os leildes do setor de
energia, para o Leilao de Margem de Escoamento foi sugerido que, uma vez iniciado
o procedimento, ndo deve haver um prazo pré-estabelecido para o seu encerramento.

Além de corresponder a uma boa pratica para leildes em geral, de forma que o
certame se encerre apenas quando existir uma convergéncia nos precgos finais, este
item se torna particularmente relevante neste caso, que trata de um procedimento
novo, para o qual os participantes, incluindo a entidade responsavel pela realizacao,
nao possuem informagdes prévias sobre o real valor do bem que esta sendo leiloado.

Considerando essa diretriz, assim como a sistematica proposta, também foi
incluida no regramento do leildo a possibilidade de interrup¢édo de uma segéo, com
retorno posterior, caso o procedimento se estenda para além de um tempo de duracao
inicialmente previsto (trata-se de mais uma caracteristica que contraria as praticas
habituais no setor).

Cabe destacar que, ao contrario da visdo predominante no SEB, na qual os
leildbes devem ser rapidos, sem intervalos e impreterivelmente iniciar e acabar no
mesmo dia%%*, praticas que contrariam essas caracteristicas, como as acima
indicadas, sao nao apenas adotadas em diversos leildes realizados em outras
localidades, como muitas vezes sdo inclusive recomendadas.?%®

Dependendo do nivel de complexidade das decisbes a serem tomadas, pode
ser importante dar tempo suficiente aos participantes para processar as informacoes
reveladas, rever suas analises e até mesmo consultar suas instancias superiores.
Deste modo, uma duragdo mais longa pode, em certas situagdes, inclusive

proporcionar melhores resultados em termos de receita e eficiéncia.2%¢

254 A percepcao inicial do autor em relagdo a esse aspecto foi confirmada durante a realizagdo dos
trabalhos no MME, com todas as propostas que contrariavam algum destes pontos enfrentando sempre
grandes resisténcias.

25 Ver McMillan (1995) para alguns exemplos, assim como Binmore e Klemperer (2002), que
apresentam o desenho proposto para o leildo de 3G no Reino Unido, em que, dentre outros, cada
participante tinha o direito de solicitar dois “recessos” ao longo do certame, com cada “recesso”
solicitado implicando na paralizagdo do procedimento por um dia inteiro. Neste caso especifico, o leildo
durou aproximadamente 2 meses e reporta-se que o arranjo com recessos funcionou bem, permitindo
inclusive que os participantes tivessem tempo para fazer consultas aos seus respectivos financiadores.
256 Cramton (1998) apresenta os resultados de leildo promovido pela FCC em 1997, destacando que
os intervalos no certame permitiram, dentre outros, que alguns participantes buscassem maior
financiamento para fazer frente ao nivel de precos alcangado no leildo. Ou seja, trata-se de uma
situacdo em que essa configuragdo permitiu, inclusive, mitigar questoées relacionadas a restricbes
orcamentarias dos participantes. Alias, este exemplo é particularmente interessante em termos de
tempo de duragdo do procedimento, uma vez que o leildo durou um total de 5 meses (um enorme
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11.4.2.5 Informacdes Reveladas

Outra proposta que difere do que normalmente se adota no setor diz respeito
as informacdes que deverdo ser disponibilizadas aos participantes durante a
realizacao dos leildes.

Além do Preco Inicial e Prego Corrente, que usualmente sdo disponibilizados
nos leildes do setor de energia, para o Leildao de Margem sugeriu-se ainda a

disponibilizagao das seguintes informacgoes:

i.  Numero de participantes remanescentes na rodada corrente (mantendo

andnima a identificagdo dos empreendimentos);

ii. Poténcia total dos participantes remanescentes na rodada corrente
(mantendo an6nima a identificagdo dos empreendimentos);

iii. Existéncia de restricdbes de subarea para o barramento do leildo;

iv.  Existéncia de restricbes de area para o barramento do leildo;

v. Existéncia de numero de vaos inferior ao numero de participantes
remanescentes na rodada corrente para o barramento do leil&o;

vi. Margem de Escoamento Remanescente disponivel para o barramento

antes do inicio do leildo.

No caso dos itens (i) e (ii), a apresentagdo de tais dados esta diretamente
associada ao formato aberto escolhido para o leildo e aos resultados desejados com
essa opcao. Note que, conforme indicado na Subsecdo 11.3.3.2, para o0 modelo de
valores afiliados simétrico adotado como referéncia, a informacéo relevante a ser
disponibilizada se relaciona apenas ao numero de participantes ativos e aos precos
em que os demais desistiram. Logo, neste cenario, pode-se manter a identificagdo
dos participantes oculta, em linha com as medidas inicialmente propostas para mitigar
0 risco de conluio, sem impacto para os resultados almejados.

A apresentacdo dos itens (iii) e (iv) tem como intencdo sinalizar aos
participantes que, ao término do leildo em andamento, eles ainda n&o terdo se sagrado
vencedores, dado que, por estarem em uma area e/ou subarea com restricdo, ainda
precisardo passar por rodada(s) extra(s) (conforme detalhado na Subsec¢ao 11.4.2.6).

O item (v) sinaliza aos participantes a eventual existéncia, na rodada corrente,

de numero de vaos no barramento inferior ao numero de participantes remanescentes.

contraste com o paradigma vigente no Brasil, em que um leildo de um dia inteiro ja é considerado
demasiadamente longo).



217

Nesta situacdo, caso o participante indique sua permanéncia no leildo, ele
automaticamente expressa sua concordancia com, quando for o caso, por sua conta
e risco, utilizar conexao compartilhada.?%”

Por fim, a disponibilizagdo do item (vi) diz respeito apenas ao fato deste ser o
bem que esta sendo leiloado (lembrando que os participantes ja terdo acesso a essa
informacgédo quando da divulgacdo do mapa de margens pelo ONS, assim como na

etapa prévia antes de cada produto).

11.4.2.6 Restricdes de Area e Subarea

A interligacéo entre os barramentos no SIN, e os fluxos de poténcia resultantes
destas interligagbes, podem gerar condigbes de escoamento mais restritivas do que
as capacidades inicialmente atribuidas aos barramentos, dando origem as chamadas
restricbes de area e subarea. Isso ocorre quando a alocagédo de geragao adicional,
em determinado ponto do sistema, ocasiona algum tipo de violagdo de requisitos ou
critérios pré-estabelecidos pelo ONS e EPE (conforme nota técnica elaborada
conjuntamente pelas entidades e aprovada pelo MME).2%8

Para melhor ilustrar esse tipo de situagao, a Figura 22 apresenta um exemplo
hipotético de barramentos com restrigbes de area e subarea. Neste caso, os
barramentos A, B e C, assim como os barramentos G e J, formam subareas com
condicbes de escoamento mais restritivas que a soma de suas capacidades
individuais. Além disso, estas duas subareas formam também uma area cuja
capacidade de escoamento total é inferior ao montante individualmente atribuido a

cada uma das subareas envolvidas.

257 No caso do numero de vaos disponiveis no barramento ser inferior ao nimero de vencedores do
leildo, havera necessidade de compartilhamento de conex&o entre os empreendimentos vitoriosos.
258 Para maiores detalhes ver ONS (2022a).
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Figura 22 — Exemplo de situagdo com restricdes de Area e Subarea
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Fonte: ONS (2017)

Essas restricdes adicionais precisam ser devidamente consideradas no
procedimento para a correta determinacdo dos vencedores. Nestes casos, a
metodologia atualmente utilizada para essas situagdes nos Leildes de Energia, que
consiste na classificacao dos lances vencedores nos barramentos de cada subarea,
por ordem crescente, até que a capacidade seja igual a capacidade da subarea (ou 1
empreendimento marginal menor, caso ultrapasse o total disponivel) e,
posteriormente, na classificacdo dos lances classificados de cada subarea, por ordem
crescente, até que a capacidade seja igual a capacidade da area (ou 1
empreendimento marginal menor, caso ultrapasse o total disponivel), ndo seria
adequada ao formato idealizado para o Leildo de Margem de Escoamento.

Isto ocorre porque, em um formato aberto ascendente, os vencedores nao
revelam sua predisposi¢cao a pagar (o leildo se encerra no valor da predisposi¢ao a
pagar do perdedor marginal). De tal maneira, a adogdo da metodologia acima descrita
pode, muito provavelmente, resultar em uma classificagao final errada dos vencedores
e, consequentemente, em uma alocagéo ineficiente das margens remanescentes.?%°

Em virtude do desenho proposto, os vencedores de barramentos pertencentes

a uma subarea com restrigao precisarao participar de um leildo adicional, concorrendo

259 Uma classificagao realizada a partir da metodologia dos Leildes de Energia ordenaria os vencedores
segundo os valores finais alcangados nos leildes de seus respectivos barramentos. Desta maneira, a
alocacao da margem seria realizada conforme os lances perdedores mais altos em cada um destes
barramentos, e nao de acordo com o valor atribuido pelos competidores vitoriosos.
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entre si pela margem disponivel na respectiva subarea. De forma similar, no caso de
restricdes adicionais de area, os vencedores de cada subarea envolvida participarao
de um leildo adicional, com todos concorrendo entre si pela margem disponivel na
respectiva area.

Ainda que implique na necessidade de um maior numero de leildes e, por
conseguinte, em um maior tempo de duragao para o procedimento, essa abordagem,
ao permitir gue um empreendimento, caso necessario, aumente seu lance para além
do valor que o tornou vencedor em seu barramento (ou subarea), proporcionara os
resultados adequados para os casos com condicbes de escoamento mais restritivas

do que as capacidades inicialmente atribuidas aos barramentos.

11.4.2.7 Prego Inicial

Dada a escolha por um formato aberto ascendente, bem como a possibilidade
de pass-through quando a oferta de margem for superior a demanda em determinado
barramento (como sera detalhado na Subsecédo 11.4.2.10), foi definido o valor de
R$0,00 por kW como preco inicial para os leildes de todos os barramentos. Essa
escolha esta aderente ndo apenas ao formato do leildo e ao mecanismo de pass-
through, como também guarda alguma relagdo com as regras de acesso atualmente
vigentes, em que os empreendimentos pagam apenas pelo uso da rede, sem qualquer
custo extra pelo acesso.269

Outras alternativas em relagdo ao preco inicial, principalmente no intuito de
diminuir o tempo de duragao do procedimento, chegaram a ser cogitadas durante a
elaboragao do trabalho. Todavia, considerando a falta de maiores estudos em relagéo
aos resultados que poderiam proporcionar, estas, a principio, foram descartadas
(ficando como possibilidades para estudos futuros).26

As excecdes em relagao ao preco inicial acima proposto seriam os leildes
adicionais a serem realizados por existéncia de condi¢bes mais restritivas que a
restricdo individual dos barramentos, conforme detalhado na Subseg¢do 11.4.2.6.

Nestes casos, a proposta inicial previa o seguinte:?%?

260 Para maiores detalhes ver discussdo apresentada na Sec¢ao 11.2 sobre as restrigdes e resisténcias
a adocao de pagamentos pelo acesso.

261 Uma destas possibilidades seria a adogao de uma primeira etapa com um formato selado, algo como
um Leildo de Qualificagédo, que eliminaria um determinado percentual dos participantes (por exemplo,
os 10% piores colocados), e cujo menor lance dentre os classificados serviria como preco inicial para
a fase aberta.

262 \/er Portaria N° 716/GM/MME, de 21 de Dezembro de 2022.
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i. Para os leildes adicionais relacionados a restricdes de subarea, o preco
inicial seria o menor preco final obtido nos leildes dos barramentos
envolvidos;

ii. Para os leildes adicionais relacionados a restricbes de area, o prego
inicial seria 0 menor preco final obtido nos leildes das subareas

envolvidas.

No entanto, ao possibilitar que os vencedores de determinados barramentos
(ou subareas), com probabilidade positiva, ndo precisassem se comprometer com os
precos alcangados em seus leildes prévios?®3, o critério inicialmente proposto pode
gerar incentivos para realizagao de lances muito elevados, que superem inclusive o
valor atribuido a margem pelo participante, podendo resultar, ao final, em ineficiéncias
alocativas.?6
Sendo assim, recomenda-se a alteragao dessa proposta inicial, com a adogao
de um critério em que os vencedores dos barramentos (ou subareas) se
comprometam com os precos alcangados em seus leildes prévios. Neste caso, a ideia
principal consiste em ndo permitir que os participantes possam se tornar vencedores,
nos leildes adicionais, com valores inferiores aos precos finais dos leildes de seus
respectivos barramentos (ou subareas), mas possibilitar que todos eles tenham a
oportunidade de competir com eventuais lances superiores que estejam disputando a
margem da mesma subarea (ou area).
Para isso, propde-se que seja implementado um processo similar ao
apresentado a seguir:
+ Sejam py,py, ..., p; 0s pregos finais, ordenados em ordem crescente, dos
J barramentos (ou subareas) que irdo fazer parte de um leildo adicional
de subarea (ou area), com os vencedores destes | barramentos, que
correspondem aos participantes que irao competir no leildo adicional em
questao, sendo denominados como “vencedores temporarios”.

 Inicia-se com o barramento (ou subarea) j = 1 (de prego final p,):

263 A situagdo descrita ocorreria nos casos em que os pregos dos barramentos (ou subareas) em
questao ndo seriam os menores valores do leildo adicional e, portanto, ndo constituiriam o prego inicial.
264 O autor agradece a Gustavo Cerqueira, Guilherme Zanetti e Thais Araujo, todos do MME, por terem
alertado sobre os eventuais problemas em relagdo a proposta inicial, e também pelas produtivas
discussodes acerca do tema.
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Se a margem demandada por todos os “vencedores

temporarios” ainda restantes no procedimento for maior que a

margem remanescente disponivel na subarea (ou area), entio:

Se j#] e Y;>;MgD; > MgR (com MgD; sendo a
margem demandada pelos “vencedores temporarios”
no barramento (ou subarea) i e MgR a margem
remanescente disponivel na subarea (ou area)), inicia-
se leildo adicional com os “vencedores temporarios” de
j (os “vencedores temporarios” dos barramentos i > j
permanecem em espera) e, enquanto p; < p;.;, S0
realizados incrementos de prego conforme critério
definido na subsecao 11.4.2.8.

- Se, antes de p; = pj,,, todos os “vencedores
temporarios” de j desistirem, estes serdo
desclassificados e entao retorna-se ao passo (i),
mas agoracomj =j + 1.

 Se, quando p;=pjs, algum “vencedor
temporario” de j ainda estiver ativo, este sera
classificado para a proxima rodada e passara a
ser um “vencedor temporario” de j + 1. Retorna-
se entdo ao passo (i), mas agoracomj =j + 1.

Se j#]eXsjMgD; < MgR, inicia-se leildo adicional
com os “vencedores temporarios” de j e sao realizados
incrementos de preco (conforme critério definido na
subsegcdo 11.4.2.8) até que p; =p;,, (‘critério de
preco”) ou até que a margem demandada total
(incluindo os  “vencedores temporarios” dos
barramentos i > j que permanecem em espera) seja
menor ou igual a margem remanescente disponivel
(“criterio de poténcia”), o que ocorrer primeiro.

» Se os incrementos de preco forem paralisados
em funcdo do “critério de poténcia’, os

“vencedores temporarios” remanescentes ao
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final deste processo, incluindo os “vencedores
temporarios” dos barramentos i>j que
estavam em espera, serao os vencedores finais
do leildo adicional da subarea (ou area).

* Se os incrementos de preco forem paralisados
em funcao do “critério de prego”, os “vencedores
temporarios” de j ainda ativos quando p; = pj4,
serdo classificados para a préxima rodada e
passarao a ser “vencedores temporarios” de j +
1. Retorna-se ent&do ao passo (i), mas agora com
j=j+1.

e Se j =], inicia-se leildo adicional com os “vencedores
temporarios” de j e sao realizados incrementos de
preco (conforme critério definido na subsegao 11.4.2.8)
até que a margem demandada seja menor ou igual a
margem disponivel. Os “vencedores temporarios”
remanescentes ao final deste processo serdo os
vencedores finais do leildo adicional da subarea (ou
area).

ii. Se a margem demandada por todos os “vencedores
temporarios” ainda restantes no procedimento for igual ou
menor que a margem remanescente disponivel na subarea (ou
area), entao:

e Os “vencedores temporarios” remanescentes nesta
etapa serdo os vencedores finais do leildo adicional da

subarea (ou area).

Caso o encerramento do processo ocorra em (i), com j = J, o preco final, a ser
utilizado no calculo do valor a ser pago pelos vencedores ou adotado como referéncia
em um eventual leildo adicional subsequente, sera o preco corrente ao término do
leildo adicional. Quando o encerramento ocorrer em (i), mas pelo chamado “critério de
poténcia”, o prego final para os vencedores nos barramentos (ou subareas) i > j, que
ficam aguardando e acabam n&o participando do leildo adicional, sera o prego de seus

respectivos leildes prévios, enquanto, para os vencedores determinados pelo “critério
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de poténcia” em j, o precgo final sera o prego corrente ao término do leildo adicional.
Por fim, se o encerramento ocorrer em (ii), em fungdo da poténcia demandada pelos
participantes ainda restantes no procedimento ser igual ou menor que a margem
disponivel, o preco final dos vencedores sera o pre¢co de seus respectivos leildes

prévios.
11.4.2.8 Critério de Incremento de Precos

A definicdo sobre como proceder em relagcdo ao incremento de precos
envolveu, essencialmente, determinar um critério que nao tornasse o certame longo
demais, mas que ao mesmo tempo permitisse granularidade suficiente para que o
mecanismo pudesse realizar ajustes finos (principalmente ao final do leildo). Ou seja,
se os incrementos fossem muito pequenos, poderiam ser necessarias muitas rodadas
para que se obtivesse uma convergéncia de pregos e, consequentemente, o
encerramento do leildo. Mas, se os incrementos fossem muito grandes, elevar-se-ia o
risco do resultado final ser ineficiente (por exemplo, frustrando toda a demanda com
um incremento muito elevado em etapas no final do leildo, fazendo ser necessario
retornar ao preco anterior e alocar a margem pela ordem de poténcia dos
empreendimentos).

Sendo assim, para todos os leildes do procedimento, incluindo aqueles relativos
as restricdes de area e subarea, definiu-se como critério, inicialmente, um incremento
padrdo de R$1,00 por kW.

Cabe destacar que, apesar de parecer um incremento pequeno, tomando como
referéncia os resultados do ultimo LEN A-5 realizado em 2022265, especificamente
para os empreendimentos de Geragao Edlica e Fotovoltaica (que sabidamente serdo
os grandes participantes de um eventual Leildo de Margem de Escoamento), tem-se
um poténcia média superior a 45 MW por empreendimento. Para esse valor de
poténcia, o incremento padrdo de R$1,00 por kW corresponde a incrementos de
R$45.000,00, tratando-se assim de um valor razoavel.?6¢

Adicionalmente, visando a permitir uma melhor calibragdo do certame ao longo

de sua realizagao, deixou-se aberta a possibilidade da entidade responsavel alterar o

265 Disponivel em: https://www.ccee.org.br/web/guest/mercado/leilao-mercado.
266 Neste caso, qualquer preocupacdo acerca do incremento corresponder a um valor elevado foi
mitigada diante do argumento desenvolvido por Paul Milgrom e apresentado em McMillan et al. (2010).
Esse argumento demonstra que incrementos elevados n&o possuem efeitos significativos na eficiéncia
dos resultados, consistindo, inclusive, na melhor forma de acelerar o certame.
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critério de incremento (mediante comunicagao prévia a todos os participantes via
sistema e conforme critérios pré-estabelecidos em edital). Tal op¢céao permite aumentar
o incremento de pregos no inicio do certame, agilizando seu andamento quando ainda
existir um maior numero de participantes ativos, e diminuir ao final, permitindo a
realizacdo de um ajuste mais fino quando o numero de participantes for menor (com
estes podendo indicar, nesse momento, as pequenas diferengas no valor que
atribuem ao bem).

Essa possibilidade foi inspirada nos primeiros leildes da FCC?%7 e no leildo de
licencas 3G do Reino Unido?%8, que permitiram a alteracdo dos incrementos minimos
inicialmente determinados. No caso especifico da FCC, posteriormente foram
adotados critérios de incrementos percentuais fixos (como, por exemplo, de 10% no
Leildao 95 de 2013%%°) e, mais recentemente, voltou-se a permitir a variagdo do
incremento, mas dentro de um intervalo pré-definido (por exemplo, no Leildo 110,
realizado 2022, adotou-se um incremento padrao de 10%, mas permitindo que esse
valor fosse ajustado ao longo do certame dentro de um intervalo variando entre 5% e
20%7279).

Ao longo do desenho do leildo, algumas possibilidades distintas foram
aventadas também em relacdo a este item, com o objetivo principal de eliminar a
discricionariedade atribuida a entidade responsavel na alteracdao do critério de
incremento. No entanto, novamente essas opg¢des mais atipicas foram
desconsideradas em funcdo da falta de estudos em relagdo aos resultados que
poderiam proporcionar (ficando como mais um item aberto para possiveis estudos
futuros).?’’

Em relacdo ao sistema a ser utilizado no leildo, uma das alternativas em

analise?’2, no intuito de tornar o processo menos custoso para os participantes,

267 \/er https://transition.fcc.gov/Bureaus/Wireless/Public Notices/1994/pnwl4001.txt e McAfee et al.
(2010).

268 Binmore e Klemperer (2002) relatam que no leildo do Reino Unido os incrementos foram ajustados
ao longo do certame, levando-se em consideragao as respostas e atividades dos participantes, caindo
gradualmente de 5% até 1,5% (em que 5% era o teto previamente estabelecido).

269 \Ver FCC (2013).

2710 \VVer FCC (2022).

271 Neste caso, a principal ideia contemplada consistia na possibilidade de utilizar um critério variavel e
pré-determinado, que permitiria eliminar um maior nimero de participantes no inicio do leildo, assim
como uma calibragdo mais fina ao final. O conceito basico envolvia uma férmula para determinar o
tamanho do incremento, recursivamente, através da quantidade de concorréncia na rodada corrente e
dos efeitos do incremento na rodada anterior (também em termos de concorréncia).

272 Trata-se de uma especificagdo a ser consolidada durante a etapa de desenvolvimento do sistema
do leilao.
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consiste em incluir uma opgéo para que os usuarios, caso desejem, possam indicar
um determinado valor até o qual o sistema aceitaria os lances automaticamente.
Nessa configuragédo, o aceite manual seria necessario apenas a partir desse valor
especificado, caso o leildo de fato o alcance, e apds o recebimento de algum tipo de

alerta.

11.4.2.9 Tempo para Aceite dos Lances

No tocante ao Tempo para Aceite dos Lances, a ideia foi determinar um valor
que nao tornasse o certame longo demais, mas que ainda assim proporcionasse
tempo suficiente para que todos os participantes observassem os efeitos do
incremento anterior e realizassem sua escolha (Aceite/Nao Aceite).

Neste sentido, para todos os leildes do procedimento, incluindo os leildes
adicionais relativos as restricdes de area e subarea, estabeleceu-se, inicialmente, um
Tempo para Aceite dos Lances de 1 (um) minuto.

No entanto, apos o fechamento da Consulta Publica sobre a sistematica do
procedimento?’3, verificou-se um grande numero de contribuicbes apontando que o
tempo de 1 (um) minuto seria muito curto. Sendo assim, sugere-se o incremento deste
valor para algo entre 5 (cinco) e 10 (dez) minutos?’4, mas considerando uma regra
adicional que permita o sistema avancgar para a rodada seguinte caso todos os
participantes remanescentes realizem o aceite do lance antes de findar o tempo limite.
Tendo em vista as preocupagdes com o tempo de duragdo do certame, essa regra
adicional tem como objetivo mitigar o impacto do incremento proposto e agilizar as
rodadas sempre que possivel (lembrando que, como o tempo de aceite constitui
critério de desempate para determinadas situagdes, existe um incentivo para que os
participantes realizem este aceite rapidamente).

Novamente, buscando permitir uma melhor calibragdo do certame ao longo de
sua realizacao, deixou-se aberta a possibilidade da entidade responsavel alterar este
tempo durante o leildo (mediante comunicagdo prévia a todos os participantes via

sistema e conforme critérios pré-estabelecidos em edital).

273 \Ver “CONSULTA PUBLICA N° 148 DE 22/12/2022” disponivel em:
http://antigo.mme.gov.br/web/guest/servicos/consultas-publicas.

274 A principio ndo haveria maiores problemas em considerar tempos maiores do que os sugeridos. As
restricbes quanto aos valores para o Tempo para Aceite dos Lances estao relacionadas basicamente
as preocupagdes com o tempo de duragao do certame por parte das entidades envolvidas.
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Adicionalmente, trata-se de mais um item cujo aprendizado com a realizagao
dos primeiros leildes pode permitir, futuramente, a adog¢ao de critérios distintos,

conforme comportamentos e resultados observados na pratica.

11.4.2.10 Pass-Through

ApOs a etapa prévia, em que os participantes escolhem seus barramentos
preferenciais para o produto seguinte, caso existam barramentos cuja demanda por
margem seja inferior a oferta, ou seja, inferior a margem de escoamento
remanescente disponivel, devera ser adotado um mecanismo de pass-through. Nesta
situagdo, o barramento em questdo ndo sera colocado em leildo e todos os
participantes que o escolheram previamente garantem seu acesso ao prego inicial (no
caso, R$0,00 por kW).

Essa solucdo deixa o mecanismo proposto, nos casos em que a demanda por
margem permanece inferior a oferta, em linha com a abordagem atualmente vigente,
nao estabelecendo qualquer tipo de cobranca pelo acesso ao SIN em tais situagdes.
Além disso, trata-se de uma solugdo coerente com a logica econdmica que
fundamenta o restante da proposta e que permite também simplificar a realizacdo do
procedimento (evitando que o sistema inicie leildes de barramentos para casos em

que nao haja necessidade).

11.4.2.11 Margem Residual por Barramento

Um ultimo ponto importante a ser considerado na especificagdo da sistematica
diz respeito a margem residual que, invariavelmente, se fara presente ao final de
alguns leildes de barramentos.

Essa situacdo decorre da baixa probabilidade da poténcia dos
empreendimentos vencedores em um barramento resultar em um valor que coincida
exatamente com a margem remanescente disponivel neste mesmo barramento.

Especificamente para o formato aberto ascendente escolhido, conforme os
precos forem aumentando no leildo de um barramento, a demanda por margem ira
diminuindo e, dificilmente as poténcias dos empreendimentos competindo neste
barramento serdo tais que, no ultimo incremento de pregco (aquele que tornara a
demanda por margem menor ou igual a oferta disponivel e determinara os

vencedores), o resultado fornegca uma demanda exatamente igual a margem ofertada.
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A expectativa é de que, de forma recorrente, ocorra algo similar ao apresentado
na Figura 23, em que o ultimo incremento de pregos determine a existéncia de uma

margem residual no barramento.

Figura 23 — Margem Residual por Barramento
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Fonte: Elaborada pelo autor (2022).

Obviamente, pode ocorrer também de um unico incremento de precgos frustrar
toda a demanda por margem em determinado barramento. Neste caso, conforme
explicado no detalhamento das etapas do procedimento, o leildo retornara ao preco
corrente anterior e sera encerrado (para maiores detalhes ver Subsecao 11.4.2.3).

Desta forma, a analise aqui se restringe apenas ao caso inicialmente indicado.
Em tais situag¢des, dada a proposta para que um mesmo Leildo de Margem contemple
diversos produtos, correspondentes aos distintos anos do horizonte de referéncia,
adotou-se como solugéo o direcionamento da margem residual, de um determinado
barramento, para o leildo deste mesmo barramento no produto (ano) seguinte.

A opcgédo por essa solugdo se torna ainda mais natural (e robusta) se
considerarmos a adogao perene do Leildo de Margem de Escoamento, com
Temporadas de Acesso regulares ao longo de um mesmo ano. Neste cenario, as
margens residuais finais de um procedimento seriam direcionadas para o
procedimento seguinte, a ser realizado na proxima Temporada de Acesso, diminuindo

consideravelmente o intervalo até sua proxima disponibilizagdo aos geradores.
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Almejando um maior aproveitamento da rede existente, algumas alternativas
diferentes poderiam ser consideradas para as situagbes descritas, como, por

exemplo:27®

e No caso de margem residual pequena (<X%): Verificar possibilidade de
incremento de poténcia dos vencedores (ao prego final do leildo).

e No caso de margem residual grande (>X%): Realizar ratificacdo dos
perdedores que estavam ativos na penultima rodada, alocando o
excesso de oferta a esses participantes. Neste caso, o pre¢co da rodada
anterior passaria a valer para todos os vencedores e seria necessario
estabelecer um critério de ordenagcdo para os perdedores a serem

considerados (por exemplo, em ordem decrescente de maior poténcia).

Contudo, a adogdo de propostas similares a apresentada traria poucos
beneficios neste primeiro momento, ao passo que acrescentaria complexidades
adicionais ao certame e exigiria maiores analises quanto aos resultados esperados.
Em vista disso, optou-se por descarta-las, deixando-as como uma possibilidade para
analises futuras, sobretudo apds as primeiras realizagdes do procedimento, com as
respectivas analises de seus resultados e aprendizados e, principalmente, a definicdo

sobre a adogéo do leildo como solugdo perene para o acesso ao SIN.276

11.5 CARACTERISTICAS ADICIONAIS

Essa secdo apresenta algumas caracteristicas adicionais importantes,
definidas para o Leildo de Margem de Escoamento, em linha com o entendimento de
que, além das especificagdbes mais gerais de formato e sistematica, os detalhes
também devem ser cuidadosamente avaliados para evitar falhas ou brechas que

possam ser utilizadas pelos participantes em seu beneficio.

11.5.1 Enforcement

Talvez o principal detalhe adicional a ser devidamente enderegado no Leilédo

de Margem diz respeito ao nivel de enforcement exigido. Essa afirmacao se baseia

275 Na alternativa apresentada X corresponde a um determinado percentual a ser previamente
estabelecido.

276 No caso de adogdo do Leildo de Margem como solugdo perene para o acesso ao SIN, com a
instauracao de Temporadas de Acesso regulares, a alternativa simples inicialmente apresentada seria
suficiente para o atendimento dos objetivos almejados, ndo havendo necessidade de busca por
solugdes mais sofisticadas.
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tanto em sua importancia para a eficacia do desenho proposto, como no cenario atual
de expansao da geragao vislumbrado para a implementagéao do procedimento.

Em relagdo ao primeiro ponto, Klemperer (2002a) destaca de forma precisa
que, se os custos de inadimpléncia sao pequenos, entdo na verdade os participantes
estariam competindo por opcdes do prémio, e ndo pelo prémio em si. Mais ainda, se
participantes menores puderem evitar compromissos por meio da faléncia, entdo o
leildo pode favorecer estes participantes em detrimento de competidores maiores (que
teriam maiores dificuldades em ficar inadimplentes). Nestes cenarios,
comportamentos agressivos no leildo, verificados por meio de lances muito altos,
podem estar simplesmente refletindo o baixo nivel de enforcement estabelecido para
o procedimento.

No que diz respeito ao cenario da expansao, esse ponto € mencionado por
tratar-se de uma situagdo ja presenciada atualmente no SEB?’’, com diversos
empreendimentos garantindo seu acesso e nao entrando em operagao dentro dos
prazos previstos. Como a possibilidade de recuperacdo do acesso, e da respectiva
margem reservada, tende a seguir um rito longo e demorado (incluindo possiveis
judicializagdes), em ultima instancia esse problema pode trazer como consequéncia a
realizacao de expansoes do sistema de transmissao que eventualmente ndo seriam
necessarias, traduzindo-se em maiores tarifas e maiores custos para a sociedade.

Além de todo o arcabougo regulatorio vigente para esse tipo de situagao, as
principais medidas adicionais propostas para o Leildo de Margem de Escoamento,
nesse sentido, consistem em:278

i. Estabelecer um aporte de garantia adicional no ato da inscrigao
(Garantia de Participagéo);
ii. Prever um aporte de garantia para assinatura do CUST (Garantia de

Execucéao);

277 Dados informados pelo ONS, sob solicitagdo, indicam que ao final de 2022 existiam 25,5GW de
margem em contratos firmados e cujas usinas ainda ndao haviam entrado em operagéo. Desse total,
cerca de 14,5 GW nao haviam iniciado a construgéo e, dentre os empreendimentos com construgao
ainda nao iniciada, cerca de 3,5GW ja estavam com a cobranga de EUST em andamento. Além disso,
dados disponiveis no “Ralie - Acompanhamento da Expansao da Geragao” da ANEEL indicam que,
dentre 2445 usinas outorgadas que ainda ndo entraram em operagdo comercial, 851 encontram-se
atrasadas (Atualizacdo de 17/01/2023). Disponivel em: https://www.gov.br/aneel/pt-br/centrais-de-
conteudos/relatorios-e-indicadores/geracao.

278 Para maiores detalhes ver Portaria n® 702/GM/MME, de 1° de Novembro de 2022.
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iii. Definir que os lances realizados pelos vencedores, em caso de
descumprimento do rito previsto para as etapas apds o certame, nao

sejam devolvidos.

Apo6s o término do procedimento, as garantias aportadas para a participagao
no leildo, estipuladas no intuito de mitigar o risco de nao assinatura do CUST pelos
vencedores, seriam devolvidas aos agentes que n&o se sagrassem vitoriosos. No
caso dos empreendimentos vencedores, as garantias de participagdo seriam
substituidas pelas garantias de execucdo quando da assinatura do CUST (ou
executadas caso o CUST nao seja assinado).

Adicionalmente, foi estabelecido, como regra geral, que os contratos
celebrados pelos empreendimentos vencedores nao poderiam ser antecipados ou
postergados, assim como n&o poderiam sofrer alteragées no que diz respeito ao ponto
de conexao e a caracteristicas técnicas relacionadas com a capacidade de transporte
reservada (este ultimo, com uma taxa de tolerdncia para acomodar eventuais
evolugbes tecnologicas entre a data do leildo e a entrada em operagdo do
empreendimento).

No caso de descumprimento de alguma das condi¢cdes estabelecidas, o
empreendimento teria seu contrato rescindido (caso este ja tenha sido assinado) e,
sem prejuizo a aplicagdo das penalidades regulatérias previstas, seriam executadas
as garantias pertinentes (conforme a etapa do processo) e a margem remanescente
que havia sido reservada ao empreendimento passaria a estar novamente disponivel
ao SIN. Nestes casos, as margens devolvidas ndo poderiam ser disponibilizadas,
posteriormente, a empreendimentos vinculados ao mesmo grupo controlador (durante
um periodo pré-estabelecido a ser determinado pela ANEEL).

De acordo com as atribuicdes do desenho atualmente vigente para as
entidades governamentais do setor elétrico, o detalhamento das garantias e
penalidades envolvidas no procedimento sdo de competéncia da ANEEL. Por esse
motivo, o trabalho aqui apresentado, assim como o que foi desenvolvido no MME, se
limitou as diretrizes basicas em relagdo aos itens em questéo, fundamentando-se no
principio de que as etapas de qualificagdo prévia, as penalidades e a exigéncia de
garantias auxiliam a garantir que os empreendimentos vencedores estejam, conforme
prazos e critérios previamente estabelecidos, comprometidos com a conex&o no ponto

de acesso obtido.
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Cabe notar que também nessa definicdo de mecanismos de enforcement existe
um trade-off a ser considerado e, adequadamente, calibrado (incluindo no que diz
respeito as penalidades, que ndo fazem parte do escopo deste trabalho). Um maior
nivel de exigéncias pode resultar em maior nivel de barreira a entrada e menor
participacdo, afetando inclusive os resultados esperados para o leildo. Em
compensacgao, um nivel muito baixo pode nao fornecer o desincentivo necessario para
evitar que um vencedor deixe de honrar seu compromisso. Em resumo, as medidas
devem ser ajustadas de maneira a ndo serem baixas demais, a ponto de serem
irrelevantes, nem altas demais, a ponto de desencorajarem a participagao.

Além das medidas propostas, outras alternativas poderiam contemplar também
pré-qualificagbes técnicas e financeiras, ambas ajudando a garantir que os
participantes envolvidos tenham a capacidade adequada para a implantar seu projeto.
Estas, no entanto, em beneficio da simplicidade do procedimento, foram
desconsideradas neste momento, tendo em vista estarem de alguma forma
contempladas em outras etapas do processo de acesso ao SIN.

Por fim, uma ideia interessante apresentada em Binmore e Klemperer (2002),
que poderia ser considerada posteriormente, caso se verifiquem valores de lances
muito elevados apds os primeiros leildes (e, obviamente, caso a opgao seja por adotar
leildes suficientemente longos), consiste em estabelecer que os depdsitos (ou
garantias) previamente aportados subam de acordo com o aumento dos lances. Neste
caso, para continuar no leildo, os participantes precisariam realizar aportes

incrementais em determinados patamares de precos.

11.5.2 Prego de Reserva

O desenho proposto para o Leildo de Margem de Escoamento ndo faz qualquer
referéncia a adogao de pregos de reserva. A primeira justificativa para isso diz respeito
aos principais objetivos definidos para o procedimento, em que o foco estad na
eficiéncia alocativa e maximizacao do uso da rede, ndo na arrecadacao.

Além disso, alguns outros pontos em favor dessa escolha estdo relacionados a
resisténcia do setor a qualquer cobranga pela conexao ao sistema de transmissao
(conforme discutido na Subsecéo 11.3.1), agravada por determinadas interpretagcdes
do marco de livre acesso, ao maior alinhamento com a abordagem atualmente vigente

e adogao do mecanismo de pass-through (como detalhado na Subsecgéao 11.4.2.10),



232

e a falta de historico para a avaliagao dos valores a serem atribuidos ao acesso em
cada uma das localidades do SIN.

Especificamente no que diz respeito a auséncia de histérico, Binmore e
Klemperer (2002) reforcam que em tais contextos a definigdo de precos de reserva
deve ser abordada com cautela, destacando inclusive que essa falta de informagao
prévia foi enfrentada também no primeiro leildo de 3G realizado no Reino Unido,
fazendo com que os precos de reserva tivessem um papel pouco relevante na
especificacao e resultados do certame.

Evidentemente, tem-se aqui mais um ponto cuja aprendizagem com a
realizacao dos leildes pode permitir a analise para aprimoramentos futuros. No
entanto, em caso de eventual alteragdo em certames seguintes, deve-se observar a
importancia de se manter um compromisso firme com os prec¢os de reserva adotados.
Se os participantes esperarem que, caso 0s pregos de reserva ndo sejam atingidos,
0s acessos serao leiloados novamente com precos de reserva menores, havera uma
clara brecha para comportamento estratégico por parte dos envolvidos. Dessa forma,
nao atingindo os pregos estabelecidos, os acessos ndo devem ser concedidos. No
entanto, nota-se que esse ponto torna a questdo mais complexa, principalmente
diante do objetivo primordial de maximizagdo do uso da rede (talvez podendo ser
melhor abordado com o Leildo de Margem correspondendo a solugdo perene, com

distintas Temporadas de Acesso estabelecidas ao longo de um mesmo ano).

11.5.3 Barreira a Entrada

Similarmente ao preco de reserva, a proposta apresentada para o Leildo de
Margem de Escoamento ndo contempla qualquer medida referente a mitigacdo de
barreiras a entrada. Ainda que seja uma preocupacgao importante frente a adogéo de
um mecanismo competitivo, relacionada, inclusive, a um dos objetivos principais
estabelecidos para o procedimento (no caso, o estimulo a concorréncia), a escolha
por essa opcao se baseia, essencialmente, no contexto de implementacao do
certame, para o qual se vislumbra um cenario de elevada concorréncia, com um
grande numero de empreendimentos competindo por margens escassas. No entanto,

caso em algum momento esse quadro se altere, a literatura oferece diversas
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alternativas para abordar esse tipo de situacdo a partir de uma solugcéo baseada em
leildes.?"®

Em relagcdo ao LME, uma medida possivel seria limitar a quantidade de margem
passivel de ser obtida, em uma determinada localizagdo geografica, por companhias
de um mesmo controlador (adotando, por exemplo, um raio minimo entre os
barramentos habilitados a serem indicados por essas companhias). Outra
possibilidade seria reservar uma parcela das margens disponiveis para um perfil
especifico de companhias (como novos entrantes ou similares), ou mesmo atribuir um
desconto para tais companhias em seus lances finais, permitindo que se tornem
vitoriosas com pagamentos mais baixos.

Todavia, ainda que corresponda a um aspecto relevante, que merece ser
monitorado e que, caso se manifeste, deve ser devidamente analisado, qualquer
medida como as acima mencionadas nao devem ser consideradas sem o correto
estudo e avaliagdo, ja que possuem também suas contrapartidas. McAfee (2020)
relata, por exemplo, o caso de leildes nos Estados Unidos que separaram uma parcela
do mercado para as chamadas entidades designadas e que, como consequéncia,
observaram o surgimento de diversas firmas criadas especificamente para se encaixar
no perfil desejado e aproveitar os beneficios proporcionados pela regra estabelecida.

Adicionalmente, ainda em relagao a tais medidas, vale mencionar os resultados
apresentados em McAfee e McMillan (1996) e McAfee et al. (2010), que favorecem a
adocao de descontos nos lances (ou similares), em oposigao a reserva de uma parcela
do mercado. Trata-se de uma opcado que permite obter os mesmos resultados
desejados, mas de forma mais eficiente e obtendo receitas mais elevadas. A intuicéo
desse argumento é clara, uma vez que tem-se uma solugao cujo resultado sera obtido
através da competicdo entre todas as firmas envolvidas, independentemente de
serem entidades designadas ou nao (neste caso, o desconto para as entidades
designadas estimula a competi¢ao de todos através dos lances de uma forma que néo
ocorreria em um cenario de reserva de mercado, permitindo que, neste ultimo, os

competidores pudessem vencer a partir de lances menores).

279 ale destacar que, muitas vezes, a prépria adogao de leildes consiste em uma tentativa de diminuir
as barreiras a entrada e estimular a participacdo de novos entrantes. Ver McMillan (1995) para
exemplos, particularmente o caso da india, que utilizou essa abordagem para seus servicos de
telecomunicagdes.
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11.5.4 Mercado Secundario

A possibilidade de um mercado secundario para os direitos de conexao
concedidos via Leildo de Margem de Escoamento foi um dos itens mais controversos
durante o desenvolvimento dessa nova solucdo para o acesso ao SIN. Além de
corresponder a uma inovagao adicional significativa diante do contexto de acesso
atual, trata-se também de um item cujo impacto regulatorio seria expressivo. Desta
maneira, mesmo que ao final nenhum consenso tenha sido obtido sobre o tema,
optando-se por deixa-lo em aberto para estudos subsequentes, aborda-se aqui alguns
aspectos que serviriam como ponto de partida para as futuras analises.

O argumento a favor dessa opgéo se fundamenta, sobretudo, nos possiveis
beneficios em relacdo a obtencao de alocagdes eficientes. Ainda que validos, esses
argumentos néo podem deixar de considerar que a presenga de custos de transagao
nos mercados secundarios pode afasta-los de sua caracteristica desejavel. E, mesmo
gue os resultados eficientes sejam alcang¢ados, sua obtengéo através de um mercado
secundario pode implicar, devido a atrasos por negociagao, em um maior tempo para
obtencao da alocacao final, o que, para o caso especifico do acesso ao SIN, pode
resultar em atrasos na implantacdo de empreendimentos importantes para o
planejamento energético do setor.

McAfee e McMillan (1996) reforcam o ponto acima enfatizando que, em
situacdes reais, com alocacgdes obtidas a partir da realizacio de leildes, os mercados
secundarios podem se afastar das caracteristicas ideais de um mercado competitivo
(principalmente no que diz respeito ao numero de participantes, custos de transagao
e assimetrias de informagédo), tornando assim mais dificil considerar como valida a
premissa de que poderiam resolver eventuais problemas de alocagao. Krishna (2010)
aponta ainda que, mesmo em situagdes ideais, onde nao se verificam custos de
transacdo ou atrasos por negociagdo, a possibilidade de revenda ndo garante
eficiéncia aos resultados de um leildo.

Sob outra ética, Binmore e Klemperer (2002) mencionam a perspectiva da
adocado de um mercado secundario favorecer a participagdo e concorréncia em um
leildo. Isto ocorreria por reduzir os riscos dos vencedores no caso de terem, apos o
leildo, algum tipo de problema que poderia atrasar ou inviabilizar a implantagdo do
empreendimento. A contrapartida, nesse caso, seria a possibilidade de criar-se uma
ineficiéncia adicional com o procedimento, ao atrair participantes cujo unico interesse

seria posteriormente vender o direito de acesso.



235

Por fim, Klemperer (2022b) menciona situagdes em que a presenga de um
mercado secundario poderia favorecer o conluio, dada a possibilidade de varias
unidades poderem ser adquiridas pelo mesmo participante frente a uma menor
concorréncia (que implicaria em pre¢os mais baixos), sendo depois repassadas, via
mercado secundario, aos participantes do cartel (que teriam concordado em
abandonar o leilao em patamares iniciais de pregos, para garantir os menores custos
de aquisig¢ao para todos). Em um primeiro momento, trata-se de uma situagao que n&o
se aplicaria ao Leildo de Margem de Escoamento, uma vez que a aquisicdo de
margem por um empreendimento estaria restrita a sua poténcia previamente
cadastrada e ao seu barramento preferencial de escolha. No entanto, uma eventual
flexibilizagéo das regras de participagdo em procedimentos futuros?® poderia permitir
a inclusao de varios projetos ficticios por um mesmo participante, que poderia entéo
concorrer em diversos barramentos distintos e proceder de maneira similar ao descrito
acima. Sendo assim, uma mudanga nessa dire¢do de flexibilizagdo das regras de
participacdo demandaria uma analise também sob essa perspectiva de conluio, assim
como, evidentemente, uma analise minuciosa dos demais comportamentos

estratégicos possiveis a partir das novas regras.

280 Trata-se de ideia que foi discutida em alguns momentos nas agendas entre as entidades envolvidas,
tendo, por ora, sido descartada, mas ficando em aberto para aprimoramentos futuros.
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12. CONCLUSOES FINAIS

O presente trabalho foi motivado pelas profundas alteracdes observadas no
cenario para acesso ao sistema de transmissdo do setor elétrico brasileiro,
determinadas, principalmente, pela rapida expansao da oferta de fontes renovaveis e
pela sancao da Lei n° 14.120 de 2021. Diante de tais mudancas, e em oposi¢cao ao
histérico recente, foi instaurado um quadro de grande competicdo pelos recursos de
transmissao, caracterizando-os como um recurso escasso e tornando inadequado o
critério de fila atualmente utilizado para alocagdo das margens remanescentes.

Frente a esse contexto, foi apresentada uma proposta para a concessao de
acesso ao sistema de transmissdo baseada na utilizacao de leildes. Essa opcao se
fundamenta, essencialmente, na compreensido de que, para acomodar a nova
realidade do setor, a adogdao de um mecanismo competitivo para contratagdo da
margem de escoamento passa a ser fundamental, permitindo a obtencédo de uma
maior eficiéncia alocativa, a partir de um procedimento simples, com elevado nivel de
transparéncia e que incentive a concorréncia entre os agentes do setor. Além disso,
trata-se ainda de uma abordagem que permite capturar outros atributos desejaveis ao
processo, como a maximizacao do uso da rede e o aumento do nivel de enforcement.

Desta forma, desenvolveu-se uma proposta fundamentada pela teoria dos
leildes e também firmemente conectada ao ambiente econdmico e regulatério de
referéncia, assim como aos principais objetivos estabelecidos para a nova solugéo e
ao contexto de sua implementacgéo. Tudo isso sem ignorar as implicagdes resultantes
do carater inovador da proposta.

Ainda que o cenario em estudo permita simplificacbes sob o ponto de vista da
teoria dos leildes, uma analise tedrica considerando todas as particularidades
envolvidas pode tornar-se matematicamente muito complexa ou mesmo inviavel.
Sendo assim, em linha com as recomendacgdes apresentadas na literatura de
referéncia, discutiu-se diferentes configuragdes e aspectos dos modelos de referéncia,
de modo a capturar os atributos mais importantes para a proposta e desenvolver ao
maximo a intui¢do sobre o seu funcionamento no contexto em que sera inserida. Esse
enfoque possibilitou uma melhor compreensdo dos trade-offs envolvidos € uma
avaliacao mais precisa dos impactos proporcionados pelas escolhas realizadas.

Como proposta final para a concessédo de acesso ao sistema de transmissao
foi desenhado um novo procedimento, denominado Leildo de Margem de
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Escoamento, baseado em um formato aberto ascendente, com todos os anos do
horizonte de referéncia do PAR disponibilizados sequencialmente e com os
participantes podendo concorrer em qualquer barramento preferencial de sua escolha
(mas limitados a disputas no barramento previamente escolhido).

Conforme destacado diversas vezes ao longo deste trabalho, mecanismos
competitivos ndo sdo uma solugao do tipo “one size fits all’ e o desenho de um leilao
deve sempre levar em consideracéo o contexto no qual sera utilizado, assim como os
objetivos a serem alcangados. Desta forma, eventuais mudangas no cenario de
referéncia implicam, necessariamente, em uma reavaliagdo do desenho proposto.

Além disso, apods a realizacao dos primeiros leildes, e conforme indicado no
decorrer do trabalho, os diversos parametros especificados para a sistematica, cujo
aprendizado a partir da efetivacdo do certame pode permitir uma melhor calibragao,
deverao ser reavaliados.

Por fim, a continuidade na utilizacdo do procedimento no Setor Elétrico
Brasileiro e, principalmente, a opgéo pela adog¢ao deste como uma solugao estrutural
para a disponibilizacdo de acesso ao SIN, possibilita o desenvolvimento de
aprimoramentos ou até mesmo solugdes diferentes, levando-se em conta ndo apenas
os resultados e aprendizados das primeiras realizacbes, mas também buscando-se
desenhos que incorporem avancos que nao puderam ser capturados neste primeiro

momento.

12.1 PROXIMOS PASSOS

A realizagdo do primeiro procedimento competitivo para margem de
escoamento em 2023, conforme previsto na Portaria n°® 702/GM/MME, de 1° de
Novembro de 2022, fornece uma perspectiva interessante para a continuidade do
presente trabalho, abrindo a possibilidade de avaliagdo dos resultados obtidos a partir
da nova metodologia em comparagao com o critério anteriormente utilizado.

Dada a continuidade na concessao de acessos sob todas as configuragdes de
referéncia (fila com demanda menor que oferta, fila com demanda maior que a oferta
e procedimento competitivo), essa situagao proporcionara uma oportunidade singular
de analise. Ademais, esse estudo esta alinhado com o avango fundamental em
direcdo a realizagdo de politicas publicas baseadas em evidéncias, permitindo

examinar ndo apenas a necessidade de eventuais aprimoramentos na solugao
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proposta, mas também avaliar a pertinéncia de sua continuidade ou mesmo a sua
interrupcao.

Isto posto, sera necessario estudar as melhores métricas a serem utilizadas,
bem como verificar a disponibilidade dos dados (histéricos e atuais) nas entidades do
setor (ANEEL, ONS e MME). Em um primeiro momento, informagdes relativas a
atrasos nas etapas subsequentes ao procedimento (assinatura do CUST, conexao e
entrada em operagao) parecem ser algumas das possibilidades relevantes a serem
consideradas, assim como a taxa de realizagdo dos projetos ou mesmo aos pregos
de energia dos empreendimentos conectados a partir de cada uma das regras. Além
disso, uma avaliagcdo do procedimento sob a perspectiva de maximizacdo do uso da
rede também pode ser feita, utilizando para isso métricas relacionadas a razao entre
as margens ocupadas e as margens disponiveis no sistema.

Ainda sob essa perspectiva, a eventual ado¢gao de um mercado secundario
também pode prover evidéncias em relagao a eficiéncia alocativa obtida com o novo
mecanismo, uma vez que um grande numero de transagdes apos o Leildo de Margem
de Escoamento sugeriria um resultado ruim para a alocagdo obtida através do

procedimento.28

12.2 ANALISES FUTURAS

Em todos os modelos utilizados ao longo dessa dissertagdo adotou-se a
hipotese simplificadora de demandas unitarias simétricas para os empreendimentos
competindo em um mesmo barramento. Logo, uma expans&o das analises realizadas,
contemplando os casos com demandas unitarias assimétricas, consiste em uma
continuidade imediata para este trabalho. O mesmo se aplica para a flexibilizagao das
premissas utilizadas nas analises para a sistematica sequencial, no caso, as
premissas de que todos os barramentos de interesse de um determinado
empreendimento podem ser considerados como unidades idénticas e que um
conjunto de empreendimentos localizados em uma mesma area possui interesse pelo
mesmo conjunto de barramentos.

Adicionalmente, ao longo do trabalho foram destacadas possibilidades e
alternativas, cogitadas visando a melhor acomodar alguns detalhes previstos para o

certame, mas que acabaram desconsideradas pela necessidade de uma analise mais

281 Contudo, cabe destacar que uma baixa atividade no mercado secundario ndo necessariamente
atestaria a obtengao de uma alocagéo eficiente (conforme discussao apresentada na Subsecgéo 11.5.4).
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rigorosa para fundamentar sua adogao. Destaca-se aqui essas alternativas, deixando-
as assim enderegadas para eventuais estudos futuros: (i) possibilidade de mercado
secundario para os direitos de acesso; (ii) utilizagdo de prego de reserva; (iii) adogéo
de critério de incremento de prego variavel pré-determinado; e (iv) emprego de leildes
de qualificagao.

Fora esses itens, alguns outros tépicos importantes que ndo foram
contemplados também merecem ser abordados detalhadamente em estudos
posteriores. Dentre estes, destaca-se a possibilidade dos empreendimentos
concorrerem por quantitativos de margem variaveis (ao invés de um valor fixo
previamente cadastrado e associado ao projeto) e a possibilidade do procedimento
contemplar a oferta de margens por parte de empreendimentos que ja tenham o CUST
assinado, mas que ainda n&o entraram em operacéo.?®2 No caso deste ultimo, seria
uma opgao para liberar margens atualmente associadas a empreendimentos que irdo
sofrer atrasos relevantes ou que n&o mais se viabilizarao, evitando assim gastos com
expansoes desnecessarias e permitindo a obtengdo de menores tarifas e menores
custos ao consumidores finais.

Considerando a dificuldade que o atual cenario de expansao da geragao tem
trazido para o planejamento da transmissao, em virtude, principalmente, do grande
numero de empreendimentos, de sua elevada dispersao geografica, dos prazos de
implantagdo mais curtos e de contratagbes concentradas no ACL, uma outra
alternativa interessante a ser avaliada, posteriormente, diz respeito a criagcdo de
leildes de margem futura para subsidiar o planejamento da transmissdo.2%3 Ainda que
impliquem alteragdes significativas no regramento vigente do setor, essa alternativa
poderia proporcionar melhorias na coordenagdo entre a expansao da geragéo e a

expansao da transmisséo.

12.3 LICOES APRENDIDAS

Apds um inicio independente, a realizagao desse trabalho foi muito beneficiada
pelo convite recebido pelo autor para integrar a area do Ministério de Minas e Energia
responsavel pelo tema. Além de contribuir para o maior detalhamento e robustez da

proposta apresentada, a oportunidade evidenciou as dificuldades de colocar em

282 Sobre esse tema, ver também a Nota de Rodapé 155.
283 Neste caso, em substituicdo ao PAR, uma opgéo seria utilizar o horizonte decenal do PDE como
referéncia inicial para as margens futuras.
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pratica uma ideia inicialmente conceitual, tornando necessaria a ampliacdo dos
horizontes para além da teoria econdbmica e da teoria dos leildes, de maneira a
abranger desde aspectos relacionados ao sistema elétrico e seu arcaboucgo
regulatorio, até as diversas interfaces com os agentes do setor e as inevitaveis
limitagcbes politicas para tornar factivel a implementacado de uma solugao especifica.

Sob essa perspectiva, uma primeira licdo aprendida diz respeito a necessidade
de esclarecer e justificar todas as decisdes e escolhas realizadas, mesmo aquelas
relacionadas a itens que talvez paregam oObvios para agentes familiarizados com o
tema.?8* Neste sentido, destaca-se que a prépria adocao dos leildes em substituicao
ao critério de fila foi (e continua sendo) alvo de muitas discuss6es?®®, tendo inclusive
motivado a elaboracgao, inicialmente nao prevista, do Capitulo 10 deste trabalho. Em
contrapartida, essas interfaces permitiram também enderecar de forma mais precisa
os principais pontos de duvida, critica ou questionamento identificados junto aos
agentes envolvidos.

No que diz respeito ao desenvolvimento da proposta, ao contrario do relatado
em McAfee et al. (2010) para a mudancga de paradigma na concessao dos espectros
de frequéncia nos EUA, em que a auséncia historica do uso de leildes pela FCC
facilitou o desenvolvimento do desenho mais apropriado e baseado nos resultados da
teoria dos leildes, a experiéncia no MME, com raras exceg¢des, ocorreu com bastante
resisténcia a todo e qualquer tipo de proposta que desviasse do modus operandi do
setor em relagéo aos leildes existentes (independente do que apresentasse a melhor
técnica dentro da teoria). O principio de que cada contexto e situacdo requer um
desenho de leildo especifico, de acordo com as circunstancias envolvidas, teve que
ser reiterado por diversas vezes.

Outra licdo relevante trata da importancia de iniciar a especificagdo do leilao
com antecedéncia suficiente, para que todas as analises e estudos necessarios
possam ser devidamente realizados. Isso permite a verificacdo minuciosa das
implicacbes de cada uma das regras propostas e, eventualmente, a realizagdo de
simulagdes computacionais e experimentos que testam o desenho proposto, bem

284 As reunides e discussoes realizadas durante o desenvolvimento do trabalho no MME muitas vezes
envolviam aspectos basicos da solugdo, como, por exemplo, as justificativas para se almejar uma
alocacéo eficiente de recursos.

285 V/ide Consulta Publica 052/2022 da ANEEL e respectivo AIR (AIR n°2/2022-SRT-SRG-SCG-
SFG/ANEEL).
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como detectar eventuais falhas ou brechas que n&o tenham sido incialmente
percebidas.

Ainda que o desenvolvimento do desenho apresentado para o Leildo de
Margem de Escoamento tenha se beneficiado do tema ja estar sendo estudado pelo
autor de forma independente, certamente nao houve tempo suficiente para a
execucao de todas as avaliagdes pertinentes, incluindo as simulagdes e experimentos
acima mencionados. Deste modo, a realidade, com seus respectivos limites de prazo,
acabou se impondo na tomada de diversas decisdes.

Essa correta adequacio dos prazos se faz crucial também para a realizacéo
das discussdes necessarias e o alinhamento de todos os envolvidos, incluindo as
entidades do setor que participam da especificacao e implementacéo do leildo, assim
como os agentes (e respectivas associagdes) que serdo impactados pelas mudangas
a serem realizadas. Trata-se de mais um item que se mostrou critico para as
atividades referentes ao Leildao de Margem.

Por fim, caso o procedimento seja adotado como uma solu¢do perene para a
disponibilizacédo de acesso ao SIN, a preocupagao com os prazos disponiveis se torna
ainda mais relevante, pois esse cenario envolve situagdes diferentes e mais
complexas do que as inicialmente analisadas neste trabalho (principalmente no que
diz respeito a compatibilizagdo com os outros leildes e procedimentos realizados no
setor). Além disso, em tal situagéo, o ideal seria a disponibilizacdo de tempo suficiente
para eventuais adequacgdes do arcabougo regulatério e legal de acordo com a melhor
solugao identificada (evitando a adogao de um caminho inverso, como muitas vezes

foi necessario realizar neste trabalho).
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14. APENDICES

14.1 ESTATISTICAS DE SEGUNDA MENOR ORDEM

SejaM, = Ml(") a variavel aleatoria que consiste no calculo do valor minimo das
realizagdes de N variaveis aleatdrias independentes e identicamente distribuidas, ou
seja, M; é a estatistica de menor ordem das N variaveis aleatérias X;, -+, Xy:

M (%, ,xy) = miin X;

Neste caso, a Estatistica de Segunda Menor Ordem, M, = Mé"), corresponde

a variavel aleatéria que consiste no calculo do segundo menor valor das realizagdes

de N variaveis aleatérias independentes e identicamente distribuidas:
MZ(xlr '"lxN) = {?{nil-’}xk | x]’ = Ml(xl, "',xN)}

O evento em que M, é maior ou igual a y, cuja distribuicdo sera 1 — GZ(")(y),
corresponde a unido dos seguintes eventos disjuntos:
i. Todos as realizagdes de X;, i = 1, -+, N, sao maiores ou iguais a y;
i. N —1realizagbes de X;,i = 1, ---, N, sdo maiores ou iguais a y € uma

realizagdo é menor que y;

A probabilidade de ocorréncia do evento (i) € dada por:

prob [miin X = y] =1—prob [miin x; < y] —1— Gl(n)(y)
=1-[1-N-FWI"I=1-FOI"

Ja no que diz respeito ao evento (ii), existem N diferentes maneiras para sua a
ocorréncia:
prob[(ii)] = prob[x, =y A -+ A xy =2y ] X prob[x; < y] + -
+prob[x; =y A - A xy_q =y ]| X problxy < y]

Mas:
prob[x, =y A--Axy = y] X prob[x; < y]
= prob[x, = y] X -+ X prob[xy = y] X prob[x,; < y]
=[(1-F3) xx (1=FO)x F®)] = (1= F)" xF)
Sendo essa generalizagao valida para cada uma das N diferentes maneiras de

ocorréncia de (ii).
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Desta forma:
1 G(n) _ N N-1
—6P@) == FOI" +Nx [(1-F3))" " x FO)
E, portanto:
N-1
G () =prob[M, <yl =1-[1-FWI¥ = Nx [(1-F)"  xF)|
Logo, a fungao densidade de probabilidade associada a Gz(")(y) € dada por:

9P () = NIN = 1) x [1 = FO)IV"2 x f(y) X F(y)
Mas, dado que:

G PO =1-[1=FO)IN?
Tem-se:

" PG = (N=1) x [1 - FOIV 2 x f(3)

Portanto, substituindo gin_l)(y) na expressao obtida para gé”) (y), obtemos:

dP () =N x g" P(y) x F(y)
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14.2 DOMINANCIA ESTOCASTICA DE PRIMEIRA ORDEM (FIRST-ORDER
STOCHASTIC DOMINANCE)

Dadas duas distribuicdes F e G, diz-se que F domina estocasticamente em 12
ordem G se, para todo z € [w, @ ], vale que:
F(z) <G(2)

Em particular, se a variavel aleatoria X possui distribuicdo conforme F e a
variavel aleatéria Y é distribuida conforme G, tem-se E[X] = E[Y] quando F domina

estocasticamente em 12 ordem G.

14.3 DOMINANCIA ESTOCASTICA EM TERMOS DE HAZARD RATE (HAZARD
RATE DOMINANCE)

Dadas duas distribuicbes F e G, diz-se que F domina G em termos de Hazard

Rate se, para todo z € [w, @ |, vale que:

@ 9@
—F@) ~1-¢@ _ ®

Ap(2) =

Notamos que, caso a relagdo acima seja valida, vale também que:
F(z) <G(2)

Portanto, dominancia estocastica em termos de Hazard Rate implica

dominancia estocastica de 12 ordem.
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14.4 ESTATISTICAS DE PRIMEIRA E SEGUNDA ORDEM

SejaY; = Yl(") a variavel aleatoéria que consiste no calculo do valor maximo das
realizagcbes de N variaveis aleatorias, ou seja, Y; é a estatistica de primeira ordem das
N variaveis aleatorias X;, -, Xy independentes e identicamente distribuidas conforme
F. Ou seja:

Yi(xq, o, xy) = miax X;

Seja 6™ a fungao distribuicdo de probabilidades da variavel aleatéria Y;. Entéo,

temos que:
G™(y) = prob [max x; < y]
L
G™(y) = prob [x; < y] A-Aprob [xy < y]
GW(y) = F(y) x - XF()
E, portanto:

Gy = [FIY

Neste caso, a Estatistica de Segunda Ordem, Y, = Yz("), corresponde a variavel
aleatoria correspondente ao calculo do segundo maior valor das realizagdes das N
variaveis aleatorias X, -+, Xy independentes e identicamente distribuidas conforme F.

Ou seja:
Yo (xg, -+, xny) ={r;lg3,cxk | x;j = Yl(xl,---,x,v)}
O evento em que Y, € menor ou igual a y corresponde a unido dos seguintes

eventos disjuntos:

i. Todos as realizagdes de X;, i = 1, ---,N, s&0 menores ou iguais a y;
ii. N —1realizagbes de X;,i = 1, ---, N, S&0 menores ou iguais a y e uma

realizagéo é maior que y;
A probabilidade de ocorréncia do evento (i) € dada por:
6" = prob |maxx; < y| = [FOI¥

Ja no que diz respeito ao evento (ii), existem N diferentes maneiras para sua a

ocorréncia:
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prob[(ii)] = prob[x, <y A -+ A xy <y ] X prob[x; > y] + -
+problx; <y A - A xy_q <y]| X problxy > y]

Mas:

prob[x, <y A--Axy < y] X prob[x; > y]
= prob[x, < y] X --- X prob[xy < y]| X prob[x; > y]

= [FO) x - xF) x (1 =FO)] = (FO))" " x (1-F3))

Sendo tal generalizagado valida para cada uma das N diferentes maneiras de

ocorréncia de (ii). Desta forma:
6" () = problv, < yI = [FOIY + Nx[(F3)" ™ x (1 - F))]
Logo:
6P ) =NFW)" " = N = DIFGIY

Portanto, a funcdo densidade de probabilidade associada é dada por:

g () = NN = DIFOIN2 £(y) — (N = DN[FO)IV f(y)
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14.5 MALDICAO DO VENCEDOR (WINNER’S CURSE)?

Em um cenario de valores interdependentes, considerando o modelo
especificado na Subsec¢do 11.3.3.2, antes do inicio do leildo um determinado
participante i possui apenas o seu sinal X; = x; disponivel. Portanto, baseado
unicamente nessa informagao, sua estimativa para o valor que atribui ao objeto sera
EVi|X; = x;].

No caso do bem ser vendido através de um Leildo Selado de Primeiro Preco,
contendo N participantes, caso o participante i seja o vencedor, e sendo todos os
participantes simétricos e seguindo a mesma estratégia A(-), verifica-se que o sinal de
i era o maior dentre os N sinais. Desta forma, sua estimativa ex-post para o valor que
atribui ao bem sera dada por E[V;|X; = x;,Y; < x;], em que Y; é a estatistica de maior
ordem dos N — 1 valores restantes, e com E[V|X; = x;,Y; < x;] < E[V|X; = x;]. Ou
seja, em tal situagdo, o anuncio de que i foi o vencedor leva uma redugao na
estimativa no valor por ele dado ao bem.

Desta maneira, caso essa caracteristica ndo seja levada em conta na
formulacao da estratégia para definigdo do lance, o resultado pode levar ao chamado
Winner’s Curse, ou Maldigao do Vencedor, cujo nome € atribuido ao fato do vencedor
acabar pagando mais do que o bem realmente vale para ele.

No entanto, como mencionado anteriormente, e conforme enfatizado por
Krishna (2010), € importante destacar que esse problema se manifesta apenas caso
os participantes nao determinem corretamente a estratégia de seu lance, a partir das
informacdes e conhecimentos disponiveis, levando assim a realizagdao um lance mais

elevado do que o devido.

286 A abordagem e exemplo apresentados baseiam-se majoritariamente no Cap. 6 de Krishna (2010).
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14.6 ANALISE DE REFERENCIA PARA ESTIMATIVA DO TEMPO DE DURAGAO
DO PROCEDIMENTO

O documento “LEN A-5/2022: Quantitativos da Capacidade Remanescente do
SIN para Escoamento de Geracgéo pela Rede Basica, DIT e ICG"%7 publicado pelo
ONS apresenta as margens disponiveis para o ano de 2027 disponibilizadas no Leilao
de Energia Nova A-5 realizado em 2022.

Considerando os dados da “Tabela 5-1: Resumo dos Quantitativos da
Capacidade Remanescente para o LEN A-5/2022” e considerando como habilitados
apenas os barramentos com margem de escoamento remanescente e disponibilidade

para conexao fisica, obtém-se o seguinte resumo:

e Barramentos Cadastrados: 214
e Barramentos Habilitados: 122
e Numero de Restricbes em Subareas: 15

e Numero de Restrigbes em Areas: 2

Desta maneira, verifica-se a possibilidade de realizacdo de até 139 leildes
sequenciais para um unico ano a ser ofertado (122 barramentos, 15 restricbes de
subarea e 2 restrigdes de area, sem considerar eventuais “pass-through”)?%8.

Dividindo os barramentos habilitados por Subsistema do SIN, tem-se:

Tabela 2 — Barramentos Habilitados e Quantidade de Leildes por Subsistema do SIN

Subsistema do SIN Barramentos Re;t::)g;;sade Restzcr;s:s de Nu’ll_rzislaérg Sde
Sul 28 4 1 33
Sudeste/Centro-Oeste 46 2 0 48
Nordeste 44 8 1 53
Norte 4 1 0 5
TOTAL 122 15 2 139

Fonte: Elaborada pelo autor com base em ONS (2022b).

287 \Jer ONS (2022b).

288 Apenas como referéncia, considerando-se um certame de 12 horas para que todos os barramentos
em questao fossem ofertados, a convergéncia para cada leildo deveria ocorrer em pouco mais do que
cinco minutos, o que, dada a experiéncia com os leildes do setor, trata-se de algo fora da realidade.
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Neste caso, a opcao por dividir o certame por subsistemas do SIN ainda

manteria a possibilidade de realizar-se até 53 leildes (Subsistema Nordeste)?® para

um unico ano a ser ofertado.

Por fim, pode-se ainda dividir cada subsistema por estado, o que nos fornece:

Tabela 3 — Barramentos Habilitados e Quantidade de Leildes por Estado do SIN

Estado Barramentos Restrigf)es de Restricoes de Nt]m_efo de
Subarea Area Leiloes
Parana 9 1 0 10
Santa Catarina 7 0 0 7
Rio Grande do Sul 12 3 1 16
Subtotal (S) 28 4 1 33
Sao Paulo 8 0 0 8
Rio de Janeiro 2 0 0 2
Minas Gerais 3 0 0 3
Mato Grosso 7 0 0 7
Goias 15
2 0 28
Mato Grosso do Sul 11
Subtotal (SE/CO) 46 2 0 48
Bahia 17 2 0 19
Alagoas 1 0 0 1
Paraiba 3 1 0 4
Pernambuco 9 1 0 10
Rio Grande do Norte 2 1 0 3
Ceara 10 3 1 16
Piaui 2
Subtotal (NE) 44 8 1 53
Maranhao 3 1 0 4
Tocantins 1 0 0 1
Subtotal (N) 4 1 0 5
TOTAL 122 15 2 139

Fonte: Elaborada pelo autor com base em ONS (2022b).

Essa divisdo permitiria a realizagao de procedimentos organizados a partir de

grupos de estados mais correlacionados (e pertencentes a um mesmo subsistema),

reduzindo de forma significativa o numero de leildes em cada realizagdo do

procedimento. No entanto, como contrapartida imediata, seria necessaria a realizacao

de uma maior quantidade de procedimentos para a alocagdo de todas as margens

remanescentes no SIN.

289 Novamente considerando-se um certame de 12 horas como referéncia para que todos os
barramentos em questdo fossem ofertados, a convergéncia para cada barramento deveria ocorrer em
pouco mais do que treze minutos e meio, 0 que ainda seria uma estimativa por demais otimista.
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15. ANEXOS

15.1 MINUTA INTERNA SPE

MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA
Minuta Interna

PORTARIA N2 |, DE XX DE DEZEMBRO DE 2022

0O MINISTRO DE ESTADO DE MINAS E ENERGIA, no uso das atribuigdez gue lhe
confere o art. 87, paragrafo Unico, incisos |l e IV, da Constituicdo, tendo em vista o disposto no
art. 31, § 12, da Lei n2 9.784, de 29 de janeiro de 1999, no art. 18 do Decreto n® 9.830, de 10
de junho de 2019, no Decreto n? 10.893, de 14 de dezembro de 2021, e o que consta no
Processo n? 48360.000221/2022-39, resolve:

Art. 1% Divulgar, para Consulta Publica, 3 minuta de Portaria Normativa
contendo a proposta de Sistemdtica para realizacdo do Procedimento Competitivo para a
Contratacdo de Margem de Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional — SIN,
denominado Procedimento Competitivo por Margem — PCM, de gue trata o Decreto n2
10.893, de 14 de dezembro de 2021.

Pardgrafo Unico. Os documentos e informagdes pertinentes podem ser obtidos
na pdgina do Ministéric de Minas e Energia na internet, no enderego eletronico
www_gov.brfmme, Portal de Consultas Publicas.

Art. 29 As contribuigdes dos interessados para o aprimcramento da proposta de
gue trata o art. 12 serdo recebidas pelo Ministério de Minas e Energia, por meio do citado
Portal, pelo prazo de 30 (trinta) dias, contados a partir da data de publicagdo desta Portaria.

Art. 32 Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicacao.

ADOLFO SACHSIDA

ANEXO
MIMUTA DE PORTARIA
PORTARIA NORMATIVA N2 /GM/MME,DE DE DE 2022
SISTEMATICA PARA O PROCEDIMENTO COMPETITIVO POR MARGEM — PCM

0 MINISTRO DE ESTADO DE MINAS E ENERGIA, no uso das atribuicoes que lhe confere o art.
87, pardgrafo Unico, incisos Il e IV, da Constituicdo, tendo em vista o disposto no art. 42 da Lei
n? 14.120, de 12 de marco de 2021, no art. 22 do Decreto n2 10.893, de 14 de dezembro de
2021, e 0 que consta do Processo n? 48360.000221/2022-39, resolve:



Art. 12 Estabelecer, nos termos desta Portaria Mormativa, do Anexo da Portaria n®
702/GM/MME, de 01 de novembro de 2022 e do Decreto n2 10.893, de 14 de dezembro de
2021, a Sistemdtica do Procedimento Competitivo para a Contratacdo de Margem de
Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional — SIN, denominado Procedimento
Competitivo por Margem — PCM.

CAPITULD |
DAS DEFINICOES E ABREVIACOES

Art. 22 Aplicam-se a presente Portaria os termos técnicos e expressbes cujos significados,
exceto onde for especificado em contrario, correspondem as seguintes definigbes:

I = MME: Ministéric de Minas e Energia;
11— ANEEL: Agéncia Nacional de Energia Elétrica;
Il — OMS: Operador Nacional do Sistema Elétrico;

IV — AGENTE CUSTODIANTE: instituicdo responsavel pelo recebimento, custddia e eventual
execucdc das GARANTIAS DE PARTICIPACAD por determinagdo expressa da ENTIDADE
COORDENADORA;

V— AREA: conjunto de SUBAREA(S) DO SIN que concorre(m) pelos mesmos recursos de
transmissao;

VI — BARRAMENTO: barramento da Rede Basica - RB, Demais Instalagbes de Transmissao - DIT
ou Instalagdes de Transmissdao de Interesse Exclusivo de Centrais de Geracdo para Conexao
Compartilhada - ICG;

VIl — BARRAMENTO CANDIDATO: barramento da Rede Basica - RB, Demais Instalacdes de
Transmissao - DIT ou Instalactes de Transmissao de Interesse Exclusivo de Centrais de Geragao
para Conexdo Compartilhada - ICG, indicado como barramento de interesse por algum dos
EMPREEMDIMENTOS cadastrados no PCM, nos termos das DIRETRIZES;

Vil — BARRAMENTO HABILITADO: BARRAMENTO CANDIDATO com MARGEM DE
ESCOAMENTO REMAMESCENTE disponivel para ser ofertada no PCM, conforme calculos
realizados pelo OMS nos termos das DIRETRIZES, do EDITAL da NOTA TECNICA DE
METODOLOGIA, PREMISSAS E CRITERIOS e da MOTA TECNICA DE QUANTITATIVOS DA
CAPACIDADE REMANESCENTE DO SIN PARA ESCOAMENTO DE GERACAD:

¥ — BARRAMENTO PREFERENCIAL: BARRAMENTO HABILITADO escolhido pelo PROPOMENTE
COMPRADOR, para participaco no PCM, na ETAPA PREVIA de cada um dos PRODUTOS;

¥ — CADASTRAMENTO: etapa de cadastramento dos EMPREENDIMENTOS para o PCM, a ser
realizada pelo ONS, nos termos das DIRETRIZES;

Xl — COMPRADOR: EMPREENDIMENTO de geragdo participante do PCM;

X1l — DIRETRIZES: diretrizes para realizacdo do PCM estabelecidas em Portaria especifica do
MME:

Xlll — EDITAL: documento, emitido pela AMEEL, ou por entidade por esta designada, gue
estabelece as regras do PROCEDIMENTO COMPETITIVO;

XV — EMPREENDIMENTO: central de geragao de energia elétrica apta a participar do PCM,
conforme condicSes estabelecidas nas DIRETRIZES, no EDITAL e na SISTEMATICA;
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XV — ENTIDADE COORDEMADORA: ANEEL, ou entidade por esta designada, que terd como
fungdo exercer a coordenacdo do PCM, nos termos das DIRETRIZES;

XV — ENTIDADE ORGANIZADORA: entidade responsavel pelo planejamento e execugdo de
procedimentos inerentes ao PCM, por delegacdo da ANEEL;

¥Vl — ETAPA PREVIA: etapa antes do inicio da oferta de cada PRODUTDO em gue o
PROPONENTE COMPRADOR devera escolher, e indicar no SISTEMA, seu BARRAMENTO
PREFEREMNCIAL;

¥Vl - ETAPA UMICA: periodo para definicBo dos COMPRADORES que sagrar-se-30
VENCEDORES do PCM;

XIX — GARANTIA DE PARTICIPACAOD: valor a ser aportado junto ao AGENTE CUSTODIANTE pelos
EMPREENDIMENTOS, para participagdo do procedimento competitivo, conforme estabelecido
no EDITAL;

¥ — INCREMENTO DE PRECOS: valor, com duas casas decimais, em Reais por kilowatt (RS/kW)
que, aplicado ao PRECO CORRENTE atual, resultara no valor do novo PRECO CORRENTE;

X¥I— LANCE: ato irretratdvel e irrevogdvel, praticado pelo COMPRADOR ao declarar sua
permanéncia no LEILAD ao PRECO CORRENTE divulgado pelo SISTEMA;

¥¥Il — LEILAD: processo licitatério a ser realizado para cada BARRAMENTO HABILITADO
disponibilizado no PCM;

XEI— MARGEM CONTRATADA: montante, expresso em kilowatt (kW), de capacidade de
transmissao contratada;

XXIV — MARGEM DE ESCOAMENTO: capacidade de escoamento de energia elétrica de um
BARRAMENTO, de uma SUBAREA DO SIN ou de uma AREA DO SIN, expressa em kW, calculada
nos termos das DIRETRIZES, do EDITAL e da NOTA TECMICA DE METODOLOGIA, PREMISSAS E
CRITERIOS, elaborada pelo ONS;

XXV — MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMESCENTE: capacidade remanescente de escoamento
de energia elétrica dos Barramentos da Rede Basica, DIT e ICG, considerando a MARGEM DE
ESCOAMENTO dos BARRAMENTOS, das SUBAREAS DO SIN e das AREAS DO SIN, expressa em
kW, nos termos das DIRETRIZES, do EDITAL e da NOTA TECNICA DE QUANTITATIVOS DA
CAPACIDADE REMANESCENTE DO SIN PARA ESCOAMENTO DE GERACAD;

¥V — NOTA TECNICA DE METODOLOGIA, PREMISSAS E CRITERIOS: nota técnica elaborada
pelo ONS referente a metodologia, as premissas e aos critérios para definicao da MARGEM
REMAMNESCENTE DO SIN PARA ESCOAMENTO DE GERACAQD, nos termos das DIRETRIZES e do
EDITAL;

VI — NOTA TECNICA DE QUANTITATIVOS DA CAPACIDADE REMANESCENTE DO SIN PARA
ESCOAMENTO DE GERACAC: nota técnica elaborada pelo DMS contendo os guantitativos da
MARGEM REMAMESCENTE DO SIN PARA ESCOAMENTO DE GERACAO para os barramentos,
subareas e areas do 5IN, nos termos das DIRETRIZES e do EDITAL;

¥V — NUMERD DE VADS: nimero de Entradas de Linha ou Conexdes de Transfarmadores
disponiveis no BARRAMENTO CANDIDATO, considerando a disponibilidade fisica para acesso,
conforme estabelecido na MOTA TECNICA DE METODOLOGIA, PREMISSAS E CRITERIOS,
elaborada pelo ONS, nos termos das DIRETRIZES e do EDITAL;

XXX — PCM: Procedimento Competitivo para a contratagdo de MARGEM DE ESCOAMENTO
para acesso ao SIN;
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XXX — POTENCIA HABILITADA: Poténcia a ser injetada pelo EMPREENDIMENTO no ponto de
conexao, expressa em kilowatt kW), nos termos do CADASTRAMENTO & EDITAL

¥¥Xl — POTENCIA: POTENCIA HABILITADA de cada EMPREENDIMENTO, expressa em kilowatt
(kw);

XXXl — PRECO CORRENTE: valor, expresso em Reais por kilowatt (RS/kW), divulgado pelo
SISTEMA e associado aos LANCES praticados no PCM;

¥ — PRECO INICIAL: valor definido pelo MME, nos termos da presente Portaria, expresso
em Reais por kilowatt (R5/kW), para cada BARRAMENTO de todos os PRODUTOS;

XXXV — PRECO FINAL: valor, expresso em Reais por kilowatt (R%/kW), associado ao PRECO
CORREMTE ao final do LEILAD para um determinado BARRAMENTO;

OO0V — PROCEDIMENTO COMPETITIVO: conjunto de todos os LEILOES, para todos os
BARRAMENTOS de todos os PRODUTOS, a serem realizados no PCM;

XXXV — PRODUTOS: anos contemplados no PCM, conforme estabelecido nas DIRETRIZES, com
cada ano correspondendo a um PRODUTO;

XEXVIl — PROPONENTE COMPRADOR: empreendedor apto a adquirir margem no PCM, nos
termos do EDITAL e DIRETRIZES;

HHXVIN — REPRESENTANTE: pessoa (s) indicada (s) por cada uma das instituigdes para validagao
ou insercao de dados no SISTEMA;

¥IL— 5IN: Sistema Interligado Macional;

XL — SISTEMA: sistema eletrénico utilizado para a realizagdo do PCM, mediante o emprego de
recursos de tecnologia da informagdo e disponibilizado pela Rede Mundial de Computadores;

¥Ll— SISTEMATICA: conjunto de regras que definem o mecanismo do PCM, conforme
estabelecido pelo MME, nos termaos da presente Portaria;

XLl — SUBAREA: subdrea da rede elétrica do SIN onde se encontram SubestacdolGes) e Linha(s)
de Transmissao;

XL — TEMPO PARA ESCOLHA DE BARRAMENTO: pericdo, estabelecido nos termos desta
Portaria, em que cada PROPONENTE COMPRADOR deverd, durante a ETAPA PREVIA, escolher
e indicar no SISTEMA seu BARRAMENTO PREFERENCIAL para determinado PRODUTO;

XLV — TEMPO PARA ACEITE DO LANCE: periodo, estabelecido nos termos desta Portaria, para
que os PROPONENTES COMPRADORES indiquem sua permanéncia no LEILAD aos PRECOS
CORRENTES;

XLV — USUARIO: agente autorizado a acessar o SISTEMA representando um ou mais
PROPOMENTES COMPRADORES; e

XLVI— WVENCEDOR: PROPONENTE COMPRADOR que se sagre vencedor em algum
BARRAMENTO, de algum PRODUTO, adquirindo margem para seu EMPREENDIMENTO wia
PCM.

CAPITULD Il
DAS CARACTERISTICAS DO PROCEDIMENTO COMPETITIVOD
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&rt. 32 A SISTEMATICA do PROCEDIMENTO COMPETITIVO de que trata a presente Portaria
possui as caracteristicas definidas a seguir.

§ 12 O PROCEDIMENTO COMPETITIVO sera realizado via SISTEMA, mediante o emprego de
recursos de tecnologia da informagdo e comunicagdo via Rede Mundial de Computadores -
Internet.

§ 22 S50 de responsabilidade exclusiva dos REPRESENTANTES dos PROPOMENTES
COMPRADORES a alocacio e @ manutengdo dos meios necessarios para a conexdo, o acesso
ao SISTEMA e a participagdo no PROCEDIMENTO COMPETITIVO, incluindo, mas nao se
limitando a eles, meios alternativos de conexao e acesso a partir de diferentes localidades.

& 32 Cada PROPONENTE COMPRADOR devera estar associado a um udnico USUARIO no
SISTEMA para participagdo no PROCEDIMENTO COMPETITIVO podendo, no entanto, um
mesmo USUARID no SISTEMA estar associado a mais de um PROPOMENTE COMPRADOR.

& 42 O PROCEDIMENTO COMPETITIVIVO serd composto de LEILGES para BARRAMENTOS em
ETAPA UNICA, continua e de valores ascendentes, na qual os PROPONENTES COMPRADORES
deverao indicar, dentro de um intervalo de tempo pré-estabelecido, sua permanéncia no
LEILAD aos PRECOS CORRENTES.

§ 52 Toda insercao dos dados devera ser auditavel.
§ 62 Iniciado o PROCEDIMENTCO COMPETITIVIO, ndo havera prazo para o 58U encerramento.

§ 72 Na hipdtese do PROCEDIMENTO COMPETITIVO se prolongar além do tempo de duragao
inicialmente previsto, a ENTIDADE COORDENADORA poderd, a seu critério, interromper a
sessao para retomada no dia seguinte. O tempo de duracao inicialmente previsto, os critérios
para interrupcao e os procedimentos para retomada da sessdo serdo estabelecidos no EDITAL

& B2 O PROCEDIMENTO COMPETITIVO podera ser temporariamente suspenso em decorréncia
de fatos supervenientes, a critério da ENTIDADE COORDENADORA.

§ 92 Durante a configuragdo do PROCEDIMENTO COMPETITIVO, sua realizacdo e apds o seu
encerramento, o MME, o ONS, a ANEEL, a ENTIDADE COORDENADORA e a ENTIDADE
ORGANIZADORA deverdao observar o disposto no art. 52, § 28, do Decreto n2 7.724, de 16 de
maio de 2012, com relagdo a todas as informagbes do PROCEDIMENTO COMPETITIVO,
excetuando-se o disposto no §52 do art. 42 e a divulgacdo do resultado estabelecida no art. 12,

CAPITULO I
DA CONFIGURACAD DO SISTEMA

Art. 42 A configuracao do SISTEMA sera realizada conforme definido a seguir.

§ 12 Os REPRESENTANTES da ENTIDADE COORDEMADORA validardo no SISTEMA, antes do
inicio do PROCEDIMENTO COMPETITIVIO, os seguintes dados:

I -0 PRECO INICIAL para cada BARRAMENTD HABILITADO, em cada um dos PRODUTOS;
Il - o TEMPO PARA ACEITE DO LANCE; e
Il - o INCREMENTO DE PRECOS;

§ 22 A ENTIDADE ORGANIZADORA validara no SISTEMA, antes do inicio do PROCEDIMENTO
COMPETITIVO, as GARANTIAS DE PARTICIPACAD aportadas pelos PROPONENTES
COMPRADORES, com base em informagdes fornecidas pelo AGENTE CUSTODIANTE.
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§ 32 Os REPRESENTANTES do ONS inserirdo e validardo no SISTEMA, antes do inicio do
PROCEDIMENTO COMPETITIVO:

| - o wvalor correspondente & POTEMCIA, expresso em kilowatt (kW), para cada
EMPREENDIMENTO;

Il - a MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMNESCENTE de cada BARRAMENTO HABILITADO,
expressa em kilowatt (kW);

i - o NUMERO DE VADS de cada BARRAMENTO HABILITADO, expresso em numero inteiro
positivo,
IV - a SUBAREA DO SIN onde se encontra cada BARRAMENTO HABILITADO;

V - a MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMNESCENTE de cada SUBAREA DO SIN habilitada,
expressa em kilowatt (kW);

V1 - a AREA DO SIN onde se encontra cada SUBAREA DO SIN habilitada; e

Vil - a MARGEM DE ESCOAMENTO REMANESCENTE de cada AREA DO SIN habilitada, expressa
em kilowatt (k\W).

§ 42 A insercdo dos dados estabelecida no & 32 devera ser realizada nos termos das
DIRETRIZES, do EDITAL, da NOTA TECNICA DE METODOLOGIA, PREMISSAS E CRITERIOS e da
NOTA TECNICA DE QUANTITATIVOS DE CAPACIDADE REMANESCENTE DO SIN PARA
ESCOAMENTO DE GERACAD, elaborada pelo ONS, bem como das informacbes obtidas a partir
do CADASTRAMENTO dos EMPREEMDIMENTOS, realizadopelo ONS nos termos das
DIRETRIZES.

§ 52 Das informagoes inseridas no SISTEMA para o PROCEDIMENTO COMPETITIVO, serao
disponibilizadas aos PROPONENTES COMPRADORES, durante a realizacio dos LEILOES:

I—o PRECO INICIAL;
Il—o PRECO CORRENTE;

Il — o nimere de PROPOMENTES COMPRADORES remanescentes na rodada corrente
{mantendo andnima a identificacdo dos EMPREENDIMENTOS);

IV —a POTENCIA total dos PROPOMENTES COMPRADORES remanescentes na rodada corrente
{mantendo andnima a identificagdo dos EMPREENDIMENTOS);

V — a existéncia de restricies de SUBAREA para o BARRAMENTO do LEILED;
VI —a existéncia de restricdes de AREA para o BARRAMENTO do LEILAD:;

VIl — a existéncia de NUMERO DE VAOS inferior ao nimero de PROPOMENTES COMPRADORES
remanescentes na rodada corrente para o BARRAMENTO do LEILAD; &

Vill — a MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMESCENTE disponivel para o BARRAMENTO antes do
inicio do LEILAD.

CAPITULD IV
DAS ETAPAS DO PROCEDIMENTOD COMPETITIVO

Segao |
Dos Diferentes Produtos
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Art. 52 Oz diferentes PRODUTOS constantes no PROCEDIMENTO COMPETITIVO serdo
ofertados sequencialmente, em ordem crescente de seus respectivos anos.

§ 12 Antes do inicio da oferta de cada PRODUTO haverd uma ETAPA PREVIA em que cada
PROPOMNENTE COMPRADOR devera escolher, & indicar no SISTEMA, seu BARRAMENTO
PREFERENCIAL para tal PRODUTO.

| — O SISTEMA aceitard LANCES apenas para o BARRAMENTO PREFEREMCIAL indicado pelo
PROPOMENTE COMPRADOR na ETAPA PREVIA.

Il — A escolha do BARRAMENTO PREFERENCIAL serd validada pelo SISTEMA apenas se a
POTENCIA do EMPREENDIMENTO for menor ou igual do que MARGEM DE ESCOAMENTO
REMANESCENTE no BARRAMENTO HABILITADO escolhido.

Il — Caso a escolha do BARRAMENTO PREFERENCIAL ndo seja validada pelo SISTEMA, em
funcdo do disposto no inciso Il, o PROPOMENTE COMPRADOR podera realizar nova escolha
enguanto nao se esgotar o TEMPO PARA ESCOLHA DE BARRAMENTO da ETAPA PREVIA.

IV — No caso de o PROPONENTE COMPRADOR escolher um BARRAMENTO cuja POTENCIA do
EMPREENDIMENTO seja maior do que MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMNESCENTE no
BARRAMEMNTO escolhido, ou nio realizar escolha alguma até o final da ETAPA PREVIA, ele
estara automaticamente desclassificado do PRODUTO em questao.

V—0 TEMPO PARA ESCOLHA DE BARRAMENTO da ETAPA PREVIA sera de 5 (cinco) minutos.

Wl — MNa ETAPA PREVIA serdo disponibilizadas acs PROPONENTES COMPRADORES as
informagtes atualizadas referentes a MARGEM DE ESCOAMENTO REMANESCENTE de cada
BARRAMENTO HABILITADO para o PRODUTO a ser disponibilizado na sequéncia, discriminadas
por subsistemas do SIM.

§ 22 Em cada PRODUTO serSo realizados, simultaneamente, um LEILAD para cada
BARRAMENTO HABILITADO que tenha sido escolhido como BARRAMENTO PREFERENCIAL por
algum PROPONENTE COMPRADCR no PRODUTO em guestao.

& 32 Ds LEILOES para os BARRAMENTOS de determinade PRODUTO iniciardo apenas apds o
SISTEMA encerrar os LEILOES de todos os BARRAMENTOS do PRODUTO anterior, incluindo as
rodadas adicionais descritas na Se¢ao |ll para os casos de restricbes em area e subarea.

Secao |l

Dos Leildes para os Barramentos

Art. 62 Os LEILOES para os BARRAMENTOS serSo compostos de uma ETAPA UNICA, continua e
de valores ascendentes, na gqual os PROPONENTES COMPRADORES deverdo indicar, dentro do
intervalo de tempo pré-estabelecido pelo TEMPO DE ACEITE DO LANCE, sua permanéncia no
LEILAD aos PRECOS CORRENTES.

Paragrafo Unico. Os LEILOES para os BARRAMENTOS de determinado PRODUTO serdo todos
realizados simultaneamente.

Art. 72 A ETAPA UNICA para cada BARRAMENTO a ser disponibilizado nos LEILGES sera
realizada conforme disposto a seguir.
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§ 12 (s pregos serao expressos em Reais por kilowatt (RS/kW) e serao referentes a
adiantamentos a serem revertidos em abatimentos nos encargos de transmissdao dos
VENCEDORES (nos termos das DIRETRIZES).

§ 22 O SISTEMA iniciara o procedimento no PRECO INICIAL do BARRAMENTO.

§ 32 Observando o TEMPO PARA ACEITE DO LANCE os PROPONENTES COMPRADORES deverao
indicar sua permanéncia no LEILAO ao PRECO CORRENTE.

| — ao n3o indicar sua permanéncia no LEILAD ao PRECO CORRENTE, dentro do TEMPO PARA
ACEITE DO LANCE, o PROPONENTE COMPRADOR estara automaticamente desclassificade do
LEILAD em guest3o;

Il — um PROPOMENTE COMPRADOR desclassificado de um LEILAD no PRODUTO
corrente podera voltar @ participar do PROCEDIMENTO COMPETITIVO apenas no PRODUTO
seguinte (quando houver];

lll — o PROPOMENTE COMPRADOR expressara, ao indicar sua permanéncia no LEILAD, sua
concordancia com as condicies dispostas nas DIRETRIZES em relacdo as condicdes e
regramentos pertinentes ao NUMERO DE VAODS disponiveis no BARAMENTO (inclusive, quando
for o caso, a concordancia em, por sua conta e risco, utilizar Conexdo Compartilhada, nos
termos estabelecidos nas DIRETRIZES).

§ 4% Ap término do TEMPO PARA ACEITE DO LANCE, caso a demanda por margem no
BARRAMENTO, ao PRECO CORRENTE, seja menor ou igual do que a MARGEM DE
ESCOAMENTO REMAMNESCENTE:

| — o SISTEMA encerrara o LEILAD para o BARRAMENTO em questdo;

Il —os PROPONENTES COMPRADORES remanescente serao declarados os VENCEDORES para o
BARRAMENTOD; &

Il — o PRECO FINAL, a ser utilizado no cdlculo do valor a ser pago pelos VENCEDORES,
correspondera ao PRECO CORRENTE.

§ 52 Ao término do TEMPO PARA ACEITE DO LANCE, caso a demanda por margem no
BARRAMENTO, ao PRECO CORRENTE, seja maicr do gue a MARGEM DE ESCOAMENTO
REMAMESCENTE, o SISTEMA calcularda o novo PRECO CORRENTE, gue serda determinado
conforme critério para INCREMENTO DE PRECOS descrito na Segao V1.

§ 62 A cada INCREMENTO DE PRECOS, o SISTEMA reiniciard o TEMPO PARA ACEITE DO LANCE.

§ 72 A ETAPA UNICA para determinado BARRAMENTO continuard, conforme disposto nos § 38,
§ 49, § 52 e § 62, até que a demanda por margem neste BARRAMENTO seja menor ou igual a
sua MARGEM DE ESCOAMENTO REMANESCENTE.

§ B2 No caso de um INCREMENTO DE PRECOS frustrar toda a demanda por margem no
BARRAMENTO, o SISTEMA retornara ao PRECO CORRENTE anterior e:

| —encerrara o LEILAD para o BARRAMENTO em questao;

Il — classificara os EMPREENDIMENTOS por ordem decrescente de POTENCIA e, caso persista
algum empate, pela ordem cronoldgica de sinalizacdo de permanéncia;

Il —os PROPONENTES COMPRADORES melhores colocados, conforme classificacao disposta no
inciso I, que preencham a MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMNESCENTE, serao declarados os
VEMNCEDORES para o BARRAMENTOD; e

IV — o PRECO FINAL, a ser utilizado no cdlculo do valor a ser pago pelos VENCEDORES,
correspondera ao PRECO CORRENTE.
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§ 92 Apds o encerramento do LEILAD para um BARRAMENTO em determinado PRODUTO, no
caso de existéncia de MARGEM DE ESCOAMENTO REMAMNESCENMTE residual & ndo sendo
aplicavel o disposto no & 82, esta margem devera ser considerada para tal BARRAMENTO no
PRODUTO seguinte (guando houver).

Secao

Das Restricdes de Area e Subdrea

Art. B2 Mos casos em que existirem condigdes mais restritivas que a restricao individual dos
BARRAMENTOS, as restricdes de AREA e SUBAREA pertinentes serdo consideradas conforme
disposto a seguir.

§ 1* Quando houver apenas restricio de SUBAREA, apds a determinagio de todos os
VENCEDORES dos BARRAMENTOS da SUBAREA em questdo, estes VENMCEDORES deverdo
participar de um LEILAD adicional, conforme etapas descritas na Secdo Il, mas neste caso
concorrendo pela MARGEM DE ESCOAMENTO REMANESCENTE da SUBAREA.

§ 2¢ Quando houver restricies de AREA e SUBAREA, apds a determinagdc de todos os
VENCEDORES dos BARRAMENTOS pertencentes a AREA em questio:

| — inicialmente, para cada SUBAREA com restricSes, os VENCEDORES de seus BARRAMENTOS
deverao participar de um LEILAD adicional, conforme etapas descritas na 5ecao |l, mas neste
caso concorrendo pela MARGEM DE ESCOAMENTO REMANESCENTE da SUBAREA em questdo.

Il — na sequéncia, os VENCEDORES das SUBAREAS com restricSes, determinados a partir do
procedimento descrito no inciso I, em conjunto com os VENCEDORES dos demais
BARRAMENTOS da AREA, gue nio possuiam condicbes mais restritivas que as restriches
individuais, deverdo participar de outro LEILAD adicional, conforme etapas descritas na Secdo
Il, mas neste caso concorrendo pela MARGEM DE ESCOAMENTO REMANESCENTE da AREA.

Secao IV
Do Tempo para Aceite do Lance

Art. 92 Para a ETAPA UNICA de todos os LEILOES, incluindo aqueles referentes ao disposto na
Secao lIl, o TEMPO PARA ACEITE DO LAMNCE serd, inicialmente, de 1 {um) minuto.

Pardgrafo Unico. A ENTIDADE COORDENADORA podera, no decorrer do LEILAD, alterar o
TEMPO PARA ACEITE DO LANCE, mediante comunicacdo via SISTEMA aos PROPOMENTES
COMPRADORES, conforme critério previsto em EDITAL

Secao Vv

Do Prego Inicial

Art. 10. O PRECO INICIAL para os LEILOES de todos os BARRAMENTOS sera de RS 0,00 por kW.
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Paragrafo Unico. Mo caso dos LEILOES adicionais a serem realizados por existéncia de
condiches mais restritivas gue a restrigao individual dos BARRAMENTOS, conforme descrito na
Secao i, o PRECO INICIAL sera:

| — guando houver apenas restricies de SUBAREA: o menor PRECO FIMNAL obtido nos LEILOES
doz BARRAMENTOS envolvidos; ou

Il - guando houver restrigoes de AREA e SUBAREA: o menor PRECO FINAL dentre os valares
obtido nos LEILOES dos BARRAMENTOS envolvidos que ndo possuiam condigies mais
restritivas que as restrigdes individuais & os valores obtidos nos LEILOES adicionais realizados
para as SUBAREAS envolvidas que possuiam restriches.

Secdo VI

Do Critério para Incremento de Pregos

Art. 11. Para a ETAPA UNICA de todos os LEILOES, incluindo aqueles referentes ao disposto na
Secdo I, o INCREMENTO DE PRECOS serd, inicialmente, sempre de RS 1,00 por kW.

§ 12 O novo PRECO CORRENTE serd obtido a partir da soma do INCREMENTO DE PRECOS ao
PRECO CORRENTE atual.

§ 22 & ENTIDADE COORDENADORA poderd, no decorrer do LEILAOD, alterar o INCREMENTO DE
PRECOS, mediante comunicagdo via SISTEMA aos PROPONENTES COMPRADORES, conforme
critério previsto em EDITAL

CAPITULO V
DO ENCERRAMENTO, DIVULGACAD DOS RESULTADOS E CELEBRACAD DOS CUST

Art. 12. O encerramento do PROCEDIMENTO COMPETITIVO, a divulgacao dos resultados e a
celebracdo dos Contratos de Uso do Sistema de Transmissdo - CUST dar-se-do conforme
disposto a seguir.

§ 12 Observadas as condigdes de habilitacdo estabelecidas pela ENTIDADE ORGANIZADORA,
aos VEMCEDORES ao término do PCM implicardo obrigacdo incondicional de celebracdo do
respectivo CUST, com base na MARGEM CONTRATADA e no disposto nas DIRETRIZES e EDITAL

§ 22 O valor a ser page pelos EMPREENDIMENTOS VENCEDORES sera o PRECO FINAL do
LEILAD em seu BARRAMENTO (em RS/kW), conforme § 4% do Art. 72, multiplicado pela
POTENCIA do EMPREENDIMENTO {em kW).

§ 32 O resultado serd divulgado imediatamente apos o término do certame pela ENTIDADE
COORDENADORA, conforme previsto no EDITAL

Seii . Documento assinado eletronicamente por Lucas Santos e Silva, Assessor{a), em
ot d 19122022, As 10:03, conforme hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no § 3¢ do
eletrdnica art. 42 do Decreto n? 10.543, de 13 de novernbro de 2020,

Documento assinado eletronicamente por Frederico de Araujo Teles, Secretdrio-Adjunto
de Planejamento e Desenvolvimento Energético, em 19,/12/2022, as 12:09, conforme

269



270

il ’ horiric oficial de Brasilia, com fundamento no § 39 do art. 49 do Decrelo n® 10.543, de
SE'I. G—} 13 de novemnbro de 2020,
BEAIETE
pletrbnica

T en | Documenta assinado eletronicamente por Marina Delmondes de Carvalho Rossi, Diretor
SE’! @ {a) do Departamento de Desenvolviimento Energética, em 19/12/2022, s 12:14,
conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no § 32 do art. 49 do Decreto n®
10.543, de 13 de novemnbro de 2020,

T e | Documento assinado eletronicamente por Thiago Guilherme Ferreira Prado, Diretor(a)
SEI! @ do Departamento de Planejamento Energético, em 19/12/2022, as 15:44, conforme
hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no § 39 do art. 49 do Decreto n? 10.543, de
13 de novembro de 2020,

en ) Documentao assinado eletrenicamente por José Guilherme de Lara Resende, Secretdrio
Se]! E} de Planejamento e Desenvolvimento Energético, em 19/12/2022, is 15:48, conforme
hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no § 32 do art. 42 do Decreto n? 10.543, de
13 de nowvembro de 2020,

Referéneia: Processo n? 4E360.000221/2022-19 5El n® 0703242
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15.2 NOTA TECNICA N° 5/2002/SPE

MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA
NOTA TECMICA N2 5/2022/SPE

PROCESSO N2 48360.000221/2022-39
INTERESSADO: DEPARTAMENTO DE PLANEJAMENTO ENERGETICO
1 ASSUNTO

1.1 Abertura de Consulta Piblica acerca da sistematica para realizagdo do
Procedimento Competitivo para a Contratagdo de Margem de Escoamento para Acesso ao
Sistema Interligado Macional — SIN, denominado Procedimento Competitivo por Margem —

PCM.

2. REFERENCIAS

2.1, Processo 48360.000221/2022-39

2.2. Portaria n2 702/GM/MME de 01 de novembro de 2022 (SEl n? 06E2475)

23 Nota Técnica n? 197/2022/DPE/SPE (SEl n2 0687879)

2.4. Decreto n® 10.893, de 14 de janeiro de 2021

25, Lei n2 14,120, de 12 de marco de 2021

3. SUMARIO EXECUTIVO

3.1. O objetivo desta Nota Técnica é o de apresentar @ minuta de portaria que

estabelece a sistematica a ser aplicada na realizacdo do Procedimento Competitivo para a
Contratacao de Margem de Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional — SIN,
tendo em vista o disposto no art. 42, da Lei n2 14.120, de 12 de mar¢o de 2021, e o disposto no
art. 22 do Decreto n® 10.893, de 14 de dezémbro de 2021.

4, CONTEXTUALIZACAOD

4.1, Por meio da Consulta Pdblica n® 141/2022, o Ministéric de Minas e Energia -
MME divulgou minuta de portaria contendo a proposta de regulamentacao das diretrizes para
o Procedimento Competitive para a Contratacdo de Margem de Escoamento para Acesso ao
Sistema Interligado Macional — SIN, denominado Procedimento Competitivo por Margem —
PCM e recebeu contribuicdes no periodo de 03 de novembro de 2022 a 05 de dezembro de
2022. Atvalmente encontra-se em andamento o processo de consolidagao das contribuicbes
recebidas, para gue entdo se proceda com a publicacdo da Portaria de Diretrizes para o PCM.

4.2, O objetivo do certame em questdo é possibilitar a disputa pela capacidade
remanescente do SIN para escoamento de geracdo pela Rede Basica - RB, Demais Instalacbes
de Transmissdo - DIT e Instalacdo de Transmissdo de Interesse Exclusivo de Centrais de
Geragdo para Conexao Compartilhada - ICG. A adogao de um procedimento competitivo visa a
otimizar os recursos disponiveis e planejados para o servigo plblico de transmissdo de energia



elétrica vis-a-vis ao elevado nimero de projetos de geracdo que se encontram com solicitagdo
de outorga protocolados na Agéncia Nacional de Energia Elétrica - ANEEL.

4.3. Em linhas gerais, tem-se que a rdpida expansdo das fontes renovaveis nos
dltimos anos, em conjunto com o aumento do nimero de pedidos por outorgas decorrente da
sangdo da Lei n? 14.120 de 2021, gerou um cendrio com um numero extremamente elevado
de agentes buscando acesso ao sistema de transmissdo, numero este superior a capacidade de
atendimento do sistema e superior também & propria demanda da carga projetada para
horizontes suficientemente longos.

4.4, Tais fatos estabeleceram, portanto, grande competicdo pelo sistema de
transmissao, via sua respectiva margem de escoamento, © Que passou 3 caracterizar
claramente esse sistema Como um recurso escasso (ao contrario do que ocorria no passado),
com limites econdmicos e técnicos para atendimento aos interessados, assim como para
realizacdo de expansoes.

4.5. Diante de tal cendrio, entende-se gue o processo atualmente vigente para
acesso A transmissdo, que se utiliza de um critério de fila (ordem cronoldgica), deixa de ser
adequado e, a adogdo de um mecanismo competitivo para contratagao de margem passa a ser
necessario, de forma a garantir assim maior eficiéncia alocativa no processo e maior seguranga
ao investimento. Esse mecanismo passou a ser previsto a partir do Decreto n® 10.893, de 14
de janeiro de 2021.

4.6, Tal configuragdo permite ainda, além da alocagdo mais adequada dos recursos,
a adogdo de um procedimento que incentive a concorréncia e um elevado nivel de
transparéncia.

4.7. Adicionalmente, além dos pontos acima destacados, o desenho deste tipo de
mecanismo permite buscar outros atributos desejdveis ao processo, como a maximizagao do
uso da rede e o aumento do nivel de “enforcement” para que os vencedores sejam
empreendimentos que de fato irdo concretizar a ocupacdo da margem remanescente na rede.

4.8, Ressalta-se ainda que o processo busca solugdes que otimizam, simplificam e
tornam mais eficazes os processos do Operador Macional do Sistema Elétrico - ONS e da ANEEL
referentes, respectivamente, a Informacdo de AcessofParecer de Acesso e Emissdao de
Outorgas. Esse resultado sera ainda mais significative no caso de continuidade de utilizagdo
deste procedimento apds a realizagdo do PCM de 2023 e, principalmente, com a adogao deste
como solugdo estrutural para a disponibilizag3o de acesso ao SIN a partir de “Temporadas de

a

Acesso”.

4.9, Destaca-se que toda a fundamentagdo juridica e técnica para implementagio do
procedimento encontra-se devidamente apresentada e detalhada na Nota Técnica n2
197/2022/DPE/SPE (SEI n? 0687873), sendo o foco da presente nota apresentar a sistemdtica a
ser adotada na realizagao do procedimento.

4.10. Por fim, a proposta de sistematica agui abordada, assim como a minuta de
portaria cuja Consulta Poblica é agui proposta, refletem majoritariamente as diretrizes
constantes na minuta de portaria disponibilizada na Consulta Plblica n2 141, de 03 de
novembro de 2022, cujo processo de andlise e consolidagdo, conforme mencionado
anteriormente, encontra-se atualmente em andamento.

4.11. Caso o processo de consolidagdo da Portaria de Diretrizes identifique algum
aspecto que porventura impacte no texto agqui proposto para a sistematica (ainda que a
principio separou-se¢ ao maximo o escopo das duas portarias, de forma que eventuais
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sobreposicoes fossem evitadas e que os processos pudessem seguir em paralelo), tal aspecto,
e sua respectiva adequagado, sera devidamente considerada na consolidagao da sistematica.

4.12. Mo entanto, um aspecto cuja alteragdo ja é considerada na versao consolidada
da Portaria de Diretrizes e cuja alteragdo ja @ agqui adotada diz respeito ao formato dos
lances, que ao invés de contemplarem pagamentos a vista, passardo a considerar
adiantamentos revertidos em abatimentos nos encargos de transmissdo dos vencedores
{sendo que um maior detalhamento acerca dessa opgdo sera devidamente apresentado na
versao final da Portaria de Diretrizes).

5. CONSULTA PUBLICA

5L A Consulta Publica & um instrumento de apoio e fortalecimento a tomada de
decisao, por meio do qual a sociedade € consultada previamente. Desta forma, entende-se
que a proposta de sistematica para esse procedimento competitivo deve ser submetida a
Consulta Puablica, oportunidade pela gual os agentes envolvidos poderdo enviar criticas,
sugestbes e contribuigbes as propostas apresentadas pela Secretaria de Planejamento e
Desenvolvimento Energético.

5.2, Nesse sentido, o objetivo da presente Nota Técnica € propor a Consulta Publica
para recebimento de contribuigdes acerca da minuta de portaria que estabelece a sistematica
para a realizagdo do 12 Procedimento Competitive por Margem, a ser realizado no 12 semestre
de 2023,

. DESCRICAD GERAL DA MINUTA DE PORTARIA

6.1, A minuta de portaria inicia com seu texto inicial, incluindo o Art. 12, gue
estabelece o objetivo do ato administrativo, nos termos da Portaria, do Anexo da Portaria n2
702/GM/MME, de 12 de novembro de 2022, que consta no Processo n2 48360.000221,/2022-
39 e do Decreto n® 10.893, de 14 de dezembro de 2021, sendo este objetivoo
estabelecimento da sistematica a ser adotada para o Procedimento Competitivo para a
Contratacao de Margem de Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional — SIN.

6.2 Apos esta parte inicial, a minuta e dividida em 5 (cinco) capitulos, a saber:
I- Das Definicdes e Abreviagbes
Il - Das Caracteristicas do Procedimento Competitivo

1 - Da Configuracao do Sistema

IV - Das Etapas do Procedimento Competitivo
V- Do Encerramento, Divulgacdo dos Resultados e Celebracdo dos CUST
6.3, O primeiro capitulo, do qual faz parte apenas o Art. 22, consiste basicamente na

listagem e definicdo dos termaos utilizados ao longo do texto da Portaria.

6.4. Mo segundo capitulo, a partir do Art. 32 e seus respectivos paragrafos,
estabelece-se as caracteristicas mais gerais do procedimento, incluindo seu meio de
realizacdo, responsabilidades dos participantes, formato geral dos leiiGes a serem adotados,
auditabilidade dos dados inseridos e definigbes acerca do tempo de realizacio do certame e
eventuais possibilidades de parslisacdo. Adicionalmente, define-se também os critérios a
serem seguidos em relacdo a confidencialidade dos dados, conforme disposto no art. 52, § 22,
do Decreto n2 7.724, de 16 de maio de 2012,

6.5, O terceiro capitulo define os detalhes acerca da configuragdo do sistema,
indicando os dados que deverao ser considerados e as entidades responsdveis pela insergao
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efou validagdo destes mo sistema. Indica-se também as informagdes que deverdo estar
disponiveis aos participantes do leilio durante a realizacdo do certame, em concordancia com
o formato a ser adotado e com os objetivos almejados para o mecanismos proposto.

6.6. 0 guartc e maior capitulo apresenta o detalhamento do procedimento
competitivo propriamente dito, sendo que para isso realiza-se uma divisdo em seis segGes,
com o objetivo de permitir assim uma melhor compreensdo de cada item especifico.

6.7. A primeira segao aborda os diferentes produtos a serem disponibilizados no
PCM, bern como os critérios que serdo adotados para tal disponibilizagdo. 13 a segunda secdo
detalha o formato dos leildes a serem adotados para os barramentos, incluindo critérios de
desempate e tratamento de eventuais margens residuais. Na terceira seqao se estabelece as
disposigbes a serem seguidas no caso de existirem condigbes mais restritivas do que as
restricoes individuais dos barramentos (restrigdes de drea e subarea). As secoes restantes
estabelecem os parametros a serem considerados no procedimento, a saber, o “Tempo para
Aceite do Lance”, o "Preco Inicial” e o "Critério para Incremento de Pregos”.

6.8. Por fim, o guinto capitulc estabelece as condigdes gerais referentes ao
encerramento do procedimento, a divulgagdo de seus resultados e a celebragdo dos Contrato
de Uso do Sisterma de Transmissdo - CUST, estes dois Ultimos nos termos do Edital do certame
e da Portaria de Diretrizes.

7. ANALISE

71 O objetive desta secdoc é apresentar um maior detalhamento da sistemdtica
proposta para o PCM a ser realizado em 2023.

7.2, Uma vez gue nao ha maiores inovagdes em relagdo aos itens apresentados nos
capitulos I, 11, Il e V¥ da minuta de portaria proposta, que seguem caracteristicas similares as
adotadas em outros leildes realizados no setor, aqui sera dado maior foco aos aspectos do
capitulo IV, gue apresenta as maiores mudangas propostas para  este certame.
Especificamente em relagdo ao capitulo V, ainda que ele trate da assinatura de CUST (e nao de
Contrato de Compra de Energia no Ambiente Regulado - CCEAR, como de costume), os
detalhes pertinentes a tal aspecto ja estao devidamente detalhados na minuta de Portaria de
Diretrizes (SEI n2 06G3211).

7.3. Ainda assim, vale anteriormente ressaltar dois pontos apresentados nos
capitulos Il e ll, que trazem também certa alteragdo em relacio ao usualmente adotado e que
estdo diretamente relacionados a aspectos que serdo detalhados para o capitulo V.

74. Mo gue diz respeito ao ponto mencignado para o capituloll, trata-se do
disposto no & 62 do art. 32, que indica que uma vez iniciado o procedimento competitivo, nao
havera prazo para o sew encerramento. Neste caso, além de tratar-se de uma boa pratica em
geral para leildes, de forma gque o certame se encerre apenas guando de fato exista uma
convergéncia nos pregos finais, entende-se este item como particularmente relevante neste
caso, por tratar-se de um procedimento novo, para o gual os participantes, incluindo a
entidade coordenadora, ndo possuem informagoes prévias sobre o real valor do bem que esta
sendo leiloado.

7.5. Importante notar que, neste caso, a inclusdo deste ponto levou a necessidade
de considerar-se também o disposto no § 72 do art. 32, gue estabelece a possibilidade de
interrupgdo de secio pela entidade coordenadora caso o procedimento se estenda para além
de um tempo de duragao inicialmente previsto.
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7.6. Em relagdo ao ponto do capitulo NI, este refere-se as informagdes que deverao
ser disponibilizadas aos participantes durante a realizagdo dos leildes. Além do Prego Inicial e
Preco Corrente, usualmente ja disponibilizados nos certames realizados no setor, agui opta-se
ainda pela disponibilizacdo das seguintes informacgdes:

I- Mimero de participantes remanescentes narodada corrente
{mantendo andnima a identificacdo dos empreendimentos);

- Poténcia total dos participantes remanescentes na rodada corrente
{mantendo andnima a identificagdo dos empreendimentos);

1 - Existéncia de restricbes de subarea para o barramento do leildo;
IV - Existéncia de restricies de drea para o barramento do leildo;

- Existéncia de nimero de vaos inferior ao nimero de participantes
remanescentes na rodada corrente para o barramento do leildo; e

Wl - Margem de Escoamento Remanescente disponivel para o
barramento antes do inicio do leildo.

7.7 Mo caso dos itens (I} e (), a2 apresentagdo de tais dados estd diretamente
associada ao formato de leildo adotado e aos resultados desejados com tal opcao, conforme
sera melhor explicado no detalhamento do capitulo IV.

7.8, A apresentacac dos itens (IlI) e (V) tem como intengdo sinalizar aos
participantes em guestdo que, ao término do leildo em andamento eles ainda ndo terdo se
sagrado vencedores, dado que, por estarem em uma drea efou subdrea com restricao, ainda
precisardo passar por leildo adicional (conforme detalhado na portaria e também explicado na
sequéncia, onde aborda-se as questies referentes ao capitulo IV).

7.9 O itemn (V) sinaliza aos participantes a eventual existéncia de nimero de vaos
inferior ao niimero de participantes remanescentes na rodada corrente para o barramento do
leildo. Mesta situagdo, caso o participante indique sua permanéncia no leildo ao prego
corrente, ele automaticamente expressa sua concorddncia com as condigbes dispostas na
Portaria de Diretrizes e no ato de cadastramento (inclusive, quando for o caso, a concordancia
em, por sua conta e risco, utilizar Conexdao Compartilhada, também nos termos estabelecidos
nas diretrizes).

7.10. Por fim, a disponibilizagcdo do item (V1) diz respeito apenas ao fato deste ser o
bem gue esta leiloado (lembrando gue os participantes ja terdo acesso a tal informacdo
quando da divulgagdo do mapa de margens pelo ONS, assim como na etapa prévia antes de
cada produto, gue &€ melhor detalhada na sequéncia).

CAPITULOD IV — DAS ETAPAS DO PROCEDIMENTO COMPETITIVO

7.11. De modo a facilitar a leitura @ a compreensao, esta secao esta agui dividida em
seis blocos, conforme apresentados na sequéncia.

|. Dos Diferentes Produtos

7.12. O PCM contemplard as margens disponiveis em todo o horizonte vigente no
Plano de Ampliacdes e Reforgos — PAR do ONMS, sendo gue cada ano do PAR constitui um
produto especifico, com cada produto sendo disponibilizado seguencialmente, em ordem
crescente.

7.13. Para cada produto a ser disponibilizado, serdo ofertados, simultaneamente
todos os barramentos gque venham a ser habilitados para o PCM, conforme indicagbes e
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escolhas prévias dos participantes e de acordo com as margens disponiveis divulgadas pelo
OMS.

li. Dos Barramentos Habilitados

7.14. Conforme estabelecido na Portaria de Diretrizes, no ato de cadastramento os
participantes elegiveis ao PCM poderdo indicar até 3 (trés) barramentos candidatos, para fins
de cdlculo das margens de escoamento que serao disponibilizadas no procedimento.

715, Em posse de tais indicagbes, o ONS ird calcular e divulgar as margens de
escoamento remanescentes disponiveis nos barramentos candidatos, estando habilitados para
o procedimento competitivo os barramentos indicados que possuirem alguma margem de
BsCOamento remanescente.

lii. Cra Etapa Prévia

7.16. Independentemente das 3 (trés) opgdes indicadas na etapa de cadastramento,
as empreendimentos poderdo competir por qualguer barramento habilitado no PCM.

7.17. Antes do inicio da oferta de cada produto havera uma etapa prévia em gue cada

participante deverd escolher seu barramento preferencial para tal produto, podendo o
participante concorrer, no produto em questdo, apenas neste barramento escolhido.

7.18. As propostas acima descritas em relagio a:
. disponibilizacio de diferentes produtos em um mesmo procedimento;
. possibilidade de indicagdo de 3 (trés) barramentos por cada
participante;
. possibilidades de competicio em qualguer barramento habilitado; e
. escolha do barramento preferencial em etapa prévia antes de cada
produto;

tém como objetivo primordial o desenho de um mecanismo que proporcione maior
eficiéncia na alocacdo dos recursos de transmissdo e a maximizacio do uso da rede,
mantendo-se um nivel de complexidade adequado para um procedimento a ser realizado
pela primeira vez.

7.19. A continuidade na adocdo deste procedimento apds a realizacao do PCM 2023
e, principalmente, a opgdo por este como solugdo estrutural para a disponibilizacdo de acesso
ao 5IN pode permitir o desenvolvimento de solugdes diferentes, ndo apenas levando-se em
conta os resultados e aprendizados do primeiro processo, mas também buscando-se solugdes
mais adequadas para uma eventual solugdo definitiva (incorporando ganhos de processos e
eficiéncia que ndo podem ser capturados nesta primeira realizacao).

Iv. Dos Leildes para os Barramentos

7.20. Uma wvez gue todos os participantes tenham escolhido seu barramento
preferencial no produto (ou optado por ndo concorrer em nenhum barramento neste
produto), serdo realizados, simultaneamente, um leildo para cada barramento habilitado que
tenha sido escolhido como barramento preferencial por algum participante no produto em
questao.

7.21. Cada empreendimento podera concorrer unicamente no barramento que tenha
escolhido como preferencial para o produto corrente.
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71.22, s leildes para os barramentos de determinado produto iniciardo apenas apds o
encerramento dos leildes de todos os barramentos do produto anterior, incluindo as rodadas
adicionais necessarias para os casos com restricdes de drea e/ou subarea.

7.23. Os |eildes para cada barramento serdo realizados em etapa Unica, continua e de
valores ascendentes, na qual os participantes deverdo indicar, dentro de um intervalo de
tempo pré-estabelecido, sua permanéncia no leildo aos pregos correntes (em RS/kW). O leilao
em cada barramento continuard até gue a demanda por margem no barramento em questio
seja menor ou igual a margem de escoamento remanescente disponivel.

128, A opcao por tal formato de leilio tem como principal objetivo reduzir a
complexidade informacional do lance e promover um efeito “disclosure”, dois aspectos
caracteristicos do formato adotado e relevantes para um procedimento novo como o gue
esta sendo proposto (ajudando assim a mitigar o risco do que é conhecido na literatura
como “Winner's Curse”).

7.25, Mo caso de um incremento de pregos frustrar toda a demanda por margem em
determinado barramento, o leildo retornard ao prego corrente anterior e serd encerrado,
classificando os empreendimentos por ordem decrescente de poténcia e, caso persista algum
empate, pela ordem cronologica de lance (no caso, sinalizagdo de permanéncia).

7.26. Apds o encerramento do leilio para um barramento em determinado produto,
existindo margem residual e nao sendo aplicavel o disposto no item anterior, esta margem
deverd ser considerada para tal barramento no produto seguinte.

v. Das Restricfes de Area e Subdrea

127, Mos casos em gque houver condigbes mais restritivas do que as restrigbes
individuais dos barramentos (restricies de area efou subarea), as limitacdes pertinentes das
margens por area e subdrea serdo consideradas para correta determinagao dos vencedores.
7.28, Para tal consideragdo, em funcdo do formato adotado para o leildo (valores
ascendentes), deverdo ser realizados leildes adicionais entre os vencedores das dreas efou
subdreas com restrigdes, conforme detalhado na Portaria de Sistematica, de forma a garantir a
melhor eficiéncia alocativa do processo.

vi. Dos Par@metros dos Leildes

.29, Os parametros referentes ao Incremento de Pregos e Tempo de Aceite do Lance
a principio serdo fixos, conforme valores estabelecidos na Portaria de Sistematica, podendo a
Entidade Coordenadora, no decorrer do leildo, alterar tais parametros, mediante comunicagao
via sistema e conforme critério previsto no edital do certame. Tal medida visa a permitir uma
melhor calibrag3o do certame ao longo de sua realizagdo.

7.30, (s precos iniciais para os leildes de todos os barramentos serao idénticos,
conforme disposto na Portaria de Diretrizes. Excegao faz-se apenas aogs |eildes adicionais a
serem realizados quando existirem restrictes de area efou subareas, sendo gue neste caso o
preco inicial devera ser o menor prego final obtido nos leildes anteriores relacionados ao leildo
adicional em guestdo.

8. AVALIACAD DE IMPACTO REGULATORIO - AIR

8.1 A partir da edicdo da Lei n® 13.874, de 20 de setembro de 2019, as propostas de
edicdo e de alteracdo de atos normativos de interesse geral de agentes econdmicos cu de
usudrios dos servicos prestados, editadas por drgao ou entidade da administragac publica
federal, incluidas as autarguias e as fundagdes pudblicas, devem ser precedidas da realizagao de
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Analise de Impacto Regulatorio - AIR, que contera informacdes e dados sobre os possiveis
efeitos do ato normativo para verificar a razoabilidade do seu impacto econdmico.

8.2 Essa lei foi regulamentada em 20 de junho de 2020 por meio do Decreto ne
10.411 que dispds sobre o conteido, os guesitos minimos a serem objeto de exame, as
hipdteses em gue serd obrigatdria e as hipdteses em gue podera ser dispensada a andlise de
impacto regulatdrio.

8.3 Dessa forma, na atuacdo do MME, o tema AIR foi abordado na Portaria
MNormativa n® 30/GM/MME, de 22 de outubro de 2021, que instituiu o Programa de Analise de
Impacto Regulatdrio com diretrizes para as andlises a serem feitas para propostas de edigdo e
de alteragdo de atos normativos de interesse geral de agentes econémicos ou de usudrios dos
servigos prestados relacionados as atribuigdes do MME.

a84. O objetivo geral do Programa & modernizar e qualificar a gestao da produgao
normativa do Ministério de Minas e Energia por meio de um processo sistematico de andlise,
baseado em evidéncias, que busca avaliar, a partir da definigdo de um problema regulatorio,
os possiveis impactos das alternativas de agao disponiveis, tendo como finalidade orientar e
subsidiar a tomada de decisdo.

B5. Mo entanto, neste caso considera-se que para o normativo proposto é aplicavel
a dispensa da Andlise de Impacto Regulatorio - AR, por se enguadrar nas hipdteses previstas
na Portaria MME n” 30/GM/MME, de 22 de outubro de 2021:

Art. 17. A AIR poderd ser dispensada pela autoridade competente pela edicdo da
norma, nas hipdteses de:

Il - ato normativo destinado a disciplinar direitos ou obrigacbes definidos em norma
hierarguicamente superior que ndo permita, técnica ou juridicamente, diferentes
alternativas regulatdrias;

3.6 Em relagdo ao ato para disciplinar direitos ou obrigagtes definidos em norma
hierarquicamente superior, destaca-se gue o Decreto n? 10.893, de 14 de dezembro de 2021,
dispds sobre as outorgas de autorizacao que tratam os incisos | e Il do § 12-C do art. 26 da Lei
n? 9427, de 26 de dezembro de 1996, gue serao concedidas sem necessitar de
informagoes de acesso, mas também, que em seu art. 22 definiu as condigSes para a Agéncia
Nacional de Energia Elétrica - ANEEL promover, conforme diretrizes estabelecidas por esse
Ministério, direta ou indiretamente, o procedimento competitivo para a contratagao de
margem de escoamento para acesso ao Sistema Interligado Nacional — SIN, motivo da
presente proposta de intervencao do poder publico.

8.7 Adicionalmente, mesmo ndo sendo formalmente requerido, mas tendo em vista
que a AR gualifica a produgdo normativa, orienta e subsidia a tomada de decisao, a Nota
Técnica n® 197/2022/DPE/SPE {SEI n® 0687879), que subsidiou a proposta de regulamentacao
das diretrizes para o Procedimente Competitive por Margem — PCM, trouxe alguns dos
elementos de AIR em conformidade com a legislagdo e com o programa instituido do MME.

8.8 Messe sentido, a instrugdo buscou abordar a identificacdo do problema
regulatdrio gue se pretende solucionar, com a apresentagdo de suas causas e sua extensao, a
identificacdo dos agentes econdmicos, dos usudrios dos servigos prestados e dos demais
afetados pelo problema regulatdrio identificado, a identificagdc da fundamentagdo legal que
ampara a agap do drgaoc ou da entidade guanto ac problema regulatdrio identificado e as
consideragoes referentes as informacbes e as manifestagbes recebidas em eventuais
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processos de participacdo social ou de outros processos de recebimento de subsidios de
interessados na matéria em andlise.

B, JUSTIFICATIVA PARA A VIGENCIA IMEDIATA DO ATO - ATENDIMENTO AO
DECRETO N2 10.139, DE 2019

8.1 Tendo em vista a importancia da definicdo e estabelecimento de uma Portaria
MNormativa GM/MME gque dispde sobre a sistematica do Procedimento Competitivo para a
Contratagao de Margem de Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Macional — SIN,
entende-se que a vigéncda do ato normativo resultante seja imediata, com base no gue
dispde o Decreto n® 10.139, de 2019, em seu art. 42, a saber:

Art. 4% Os atos normativos estabelecerdo data certa para a sua entrada em vigor & para

a sua producdo de efeitos:

1 - de, no minimo, uma semana apds a data de sua publicagdo;

Il - sempre no primeiro dia do'més ou em seu primeiro dia Otil.

Paragrafo dnico. O disposto neste artigo ndo se aplica as hipdteses de urgBncia

justificada no expediente administrativo.
9.2, A Minuta de Portaria ora proposta define que a Consulta Plblica deve se iniciar

imediatamente apds a publicacdo no Didrio Oficial da Unido, pelo prazo de 30 (trinta) dias
corridos,

9.3. O processo de Consulta Pablica deve proporcionar prazos razodveis para a
elaboracao das contribuigbes por parte dos interessados, bem como para a analise por parte
do poder piblico. Nesse sentido, e considerando ainda o processo em andamento para a
minuta de portaria que estabelece as diretrizes a serem aplicada na realizacdo do PCM, para
gue seja possivel realizar uma oitiva prévia da sociedade e conferir transparéncia e
previsibilidade ao processo, & fundamental gue essa portaria seja submetida & consulta
popular com a maior brevidade possivel.

9.4. Dessa forma, entende-se necessario gue a divulgacdo da Consulta Publica
contendo a sistematica para o PCM tenha producdo dos efeitos imediatamente apds sua
publicagao.

10. DOCUMENTOS RELACIONADOS
a) Minuta Interna SPE (SEl n2 0703242).
11. CONCLUSAD

e s Ik 5 De modo a wiabilizar a consulta plblica pretendida, sugere-se o
encaminhamento desta Nota Técnica e da Minuta Interna (SEl n2 0703242) a Consuftoria
Juridica (COMNJUR) deste Ministério para fins de avaliacdo da viabilidade juridica.

11.2. Ato continuo, sugere-se o encaminhamento da presente analise ao Senhor
Ministro de Estado de Minas e Energia, para fins de avaliacdo e deliberagdo final acerca da
abertura de Consulta Piblica sobre a matéria pelo prazo de 30 (trinta) dias a contar da
instauragao.

Seil Documento assinado eletronicamente por Lucas Santos e Silva, Assessor{a), em
- lﬂ 19122022, 4s 12:07, confoerme hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no § 3% do

ausiniury
eletrinica art. 42 do Decreto n? 10.543, de 13 de novembro de 2020,

Documento assinado eletronicamente por Frederico de Araujo Teles, Secretdrio-Adjunto
de Planejamento e Desenvolvimento Energético, em 19/12/2022, 45 12:09, conforme
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hordrie oficial de Brasilia, com fundamento na & 39 do art. 49 do Decreto n® 10.543, de

-
S‘EI! l‘i‘l 13 de novembro de 2020,

astlnaurs
vletrdiniia

T e2 | Documento assinado eletronicamente por Marina Delmondes de Carvalho Rossi, Diretor
SEI! @ (a) do Departamento de Desenvolvimento Energético, em 19/12/2022, s 12:14,
conforme horario oficial de Brasilia, com fundamento no § 3% do art. 49 do Decreto n®
10.543, de 13 de novembro de 2020,

T en | Documento assinado eletronicamente por Thiago Guilherme Ferreira Prado, Diretor{a)
S&]! @ do Departamento de Planejamento Energético, em 19/12/2022, As 15:44, confarme
hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no § 39 do art. 49 do Decreto n® 10.543, de
13 de novembro de 2020.

o ) Documento assinado eletronicamente por José Guilherme de Lara Resende, Secretdrio
SQI! E de Planejamento e Desenvolvimento Energético, em 19/12/2022, as 15:48, conforme
hordrio oficial de Brasilia, com fundamento no & 32 do art. 49 do Decreto n® 10.543, de
13 de novembro de 2020.

'r_f,'i:{"".;%ﬂ-' . hittpe/ S www.mme.gov.brfseifcontralador_externo.php?
rt-%:éjb-:jc acao=documento_conferir@id orgao acesso_externo=0, Informando o cddigo verificadar

Referéncia: Processo n? 48360.000221/2022-39 SEl n2 0703077
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15.3 PORTARIA N° 716/GM/MME

MINISTERIO DE MINAS E ENERGIA

PORTARIA N2 716/GM/MME, DE 21 DE DEZEMBRO DE 2022

O MINISTRO DE ESTADO DE MINAS E ENERGIA, no uso das atribuicdes que |he
confere o art. 87, paragrafo unico, incisos 1l e IV, da Constituigdo, tendo em vista o disposto no
art. 31, & 12, da Lei n2 9.784, de 29 de janeiro de 1999, no art. 18 do Decreto n2 9.830, de 10
de junho de 2019, no Decreto n? 10.893, de 14 de dezembro de 2021, e o que consta no
Processo n? 48360.000221/2022-39, resolve:

Art. 12 Divulgar, para Consulta Pulblica, a minuta de Portaria Normativa
contendo a proposta de Sistematica para realizacdo do Procedimento Competitivo para a
Contratagdo de Margem de Escoamento para Acesso ao Sistema Interligado Nacional - SIN,
denominado Pracedimento Competitivo por Margem - PCM, de que trata o Decreto n? 10.893,
de 14 de dezembro de 2021.

Paragrafo Unico. Os documentos e informacdes pertinentes podem ser obtidos
na pdgina do Ministério de Minas e Energia na internet, no endereco eletrénico
www.gov.br/mme, Partal de Consultas Plblicas.

Art. 22 As contribuig@es dos interessados para o aprimoramento da proposta de
que trata o art. 12 serdo recebidas pelo Ministério de Minas e Energia, por meio do citado
Portal, pelo prazo de trinta dias, contados a partir da data de publicacdo desta Portaria.

Art. 32 Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicacao.

ADOLFO SACHSIDA

Seil Documento assinado eletronicamente por Adolfo Sachsida, Ministro de Estado de Minas
s i [’j e Energia, em 21/12/2022, as 17:26, conforme hordrio oficial de Brasilia, com
eletrénica fundamento no & 32 do art. 42 do Decreio n? 10.543, de 13 de novembro de 2020.

g acao=documento conferir&id orgao acesso externo=0, informando o cédigo verificador
0704941 e o codigo CRC B76230FE.

Referéncia: Processo n® 48360.000221/2022-39 SEl n® 0704941
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PORTARIA N* TI/GMMME, DE 21 DE DEZEMBRO DE 20232 - PORTARIAN® TIGGAMMME. DE 21 DE DEZEMBRO DE 2022 - DOW - imprensa Maconal

DIARIO OFICIAL DA UNIAO

Publicado em: 22/12/2022 | Edicdo 240 | Segao: 1 | Pagina 172
Orgdo: Ministério de Minas e Energia/Gabinete do Ministro

PORTARIA N°® 716 /GM/MME, DE 21 DE DEZEMBRO DE 2022

O MINISTRO DE ESTADO DE MINAS E ENERGIA. no uso das atribuicoes que Lhe confere o art. 87,
paragrafo unico, incisos Il e IV, da Constituicao, tendo em vista o disposto no art. 31 § 1° da Lei n® 9.784, de
29 de janeiro de 1999, no art. 18 do Decreto n® 9.830, de 10 de junho de 2019, no Decreto n® 10.893, de 14
de dezembro de 2021, e o que consta no Processo n® 48360.000221/2022-39, resolve:

Art. 1° Divulgar, para Consulta Publica, a minuta de Portaria Normativa contendo a proposta de
Sistematica para realizacio do Procedimento Competitivo para a Contratacdo de Margem de Escoamento
para Acesso ao Sistema Interligado Nacional - SIN, denominado Procedimento Competitive por Margem -
PCM, de que trata o Decreto n® 10.893, de 14 de dezembro de 2021

Paragrafo unico. Os documentos e informacoes pertinentes podem ser obtidos na pagina do
Ministério de Minas e Energia na internet. no endereco eletronico www.govbr/mme, Portal de Consultas
Publicas.

Art. 2° As contribuicoes dos interessados para o aprimoramento da proposta de gue trata o art
1° serao recebidas pelo Ministério de Minas e Energia, por meio do citado Portal. pelo prazo de trinta dias,
contados a partir da data de publicac&o desta Portaria.

Art. 3° Esta Portaria entra em vigor na data de sua publicacao.

ADOLFO SACHSIDA
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15.4 DECLARACAO MME (SISTEMATICA PCM)

W MME

Brasilia, 22 de derembro de 2022

Declaramos para os devidos fins que a Nota Técnica n2 5/2022/5PE (SEI n2 0703077) e a
Minuta de Portaria de Sistemdatica (Minuta Interna SPE — SEI n2 0703242) colocada em Consulta
Publica (CP n2 148 de 22/12/2022) através da Portaria n® 716/GM/MME, de 21 de Dezembro
de 2022, foram elaboradas pelo assessor Lucas Santos e Silva, baseadas em seu trabalho
atualmente em desenvalvimento na Universidade de Brasilia (UnB) para defesa de Dissertagdo
de Mestrado, trabalho este interrompido justamente para que, dentre outros, tais contribuigdes
pudessem ser contempladas no processo 48360.000221/2022-39, referente a realizacdo do
Procedimento Competitivo para a Contratacdo de Margem de Escoamento para Acesso ao
Sisterna Interligado Nacional —SIN, denominado Procedimento Competitivo por Margem —PCM.
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José Guilherme de Lara Resende
(Secretdrio de Planejamento e Desenvolvimento Energético)

Toosmenia assinado digitalmesis

“b FREGERICO: DE ARMAIO TELES
g et 73/17/2003 09:55:13-0300

Werlkgud e iomdy fverilicador il

Frederico de Araujo Teles
(Secretario Adjunto da Secretaria de Planejamento e Desenvolvimento Energético)
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Marina Delmondes de Carvalho Rossi
(Diretora do Departamento de Desenvolvimento Energético)
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Thiago Guilherme Ferreira Prado
(Diretor do Departamento de Planejamento Energético)
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Lucas Santos e Silva




