PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 9916820/CA

Bibliografia

[1]

2]

3]

[4]

[5]

[6]

[7]

[8]

[9]

Allaz, B. (1992) Oligopoly, Uncertainty and Strategic Forward Transac-

tions, International Journal of Industrial Organization, 10(2): 297-308.

Allaz, B. and J.-L. Vila (1993) Cournot Competition, Forward Markets and
Efficiency, Journal of Economic Theory 59(1): 1-16.

Barroso, L. A. N., M. V. F. Pereira, R. Kelman, P. Lino and J. Rosenblatt
(2002) Can Brazil Learn from California?, IEEE Power Engineering Review,
August.

Basar, T. and G. J. Olsder (1995) Dynamic Noncooperative Game Theory,

2nd edition, Academic Press.

Borenstein, S. (2002) The Trouble With Electricity Markets: Understand-
ing California’s Restructuring Disaster, Journal of Economic Perspectives,

16(1), 191-211

Borenstein, S. and J. Bushnell (1999) An Empirical Analysis of The
Potential for Market Power in a Deregulated California Electricity Market,
Journal of Industrial Economics, 47(3), 285-323.

Borenstein, S., J. Bushnell and F. Wolak (2002) Measuring Market
Inefficiencies in California’s Restructured Wholesale Electricity Market,

American Economic Review, 92(5), 1376-1405.

Bushnell, J. (2003) A Mixed Complementarity Model of Hydro-Thermal

Electricity Competition in the Western U.S., Operations Research, 51(1).

Comissdo de Andlise do  Setor Hidrotérmico de Ener-

gia Elétrica (2001),  Relatério da  Comissdo de  Andlise


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 9916820/CA


PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 9916820/CA

Ensaios sobre Liberalizacao, Regulacao e Investimento em Sistemas Hidrotérmicos 88

[10]

[11]

[12]

[13]

[14]

[15]

[16]

[17]

[18]

[19]

[20]

do Setor Hidrotérmico de Energia Elétrica, available at

http://www.eletrobras.gov.br/downloads/provedor/c/cne3.zip

Comité de Revitalizacgo do Modelo do  Setor  Elétrico
(2002)  Relatério  de  Progresso  n. 2, available  at

http://www.energiabrasil.gov.br/docs/rel_progress_2.pdf

Crampes, C. and M. Moreaux (2001) Water Resource and Power Genera-

tion, International Journal of Industrial Organization, 19(6), 975-997.

Dakhlaoui, A. and M. Moreaux (2002) The Mixed Hydrothermal System

Operating Under Regulated and Deregulated Electrical Industry, mimeo.

Dockner, E., S. Jorgensen, N.V. Long and G. Sorger (2000) Differential
Games in Economics and Management Science, Cambridge University

Press, United Kingdom.
Fudenberg, D. and J. Tirole (1991) Game Theory, The MIT Press.

Green, R. and D. Newbery (1992) Competition in the British Electricity
Spot Market, Journal of Political Economy, 100(5), 929-953.

Harvey, S. and W. Hogan (2000) California Electricity Prices and Forward

Market Hedging, Harvard University, mimeo. available at

Joskow, P. (2003) Electricity Sector Restructuring and Competition:

Lessons Learned, MIT, mimeo available at: http:

Joskow, P. (2001) California’s Electricity Crisis, Oxford Review of Eco-
nomic Policy,17 (3), 365-88.

Joskow, P. and E. Kahn (2002) A Quantitative Analysis of Pricing Behavior
in California’s Wholesale Electricity Market During Summer 2000, The
Energy Journal, 23(4), 1-35.

Kelman, R. , L.A.N. Barroso and M.V.F. Pereira (2001) Market Power
Assessment and Mitigation in Hydrothermal Systems, |EEE Transactions

on Power Systems, 16(3), 354-359.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 9916820/CA


PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 9916820/CA

Ensaios sobre Liberalizacao, Regulacao e Investimento em Sistemas Hidrotérmicos 89

[21]

[22]

[23]

[24]

[25]

[26]

[27]

[28]

[29]

MME (1997) Restructuring of the Brazilian Electricity Sector, Final Report,

Stage VII, available at http://www.mme.gov.br/sen/reseb/resebnovo.html

Newbery, D. (1998) Competition, Contracts, and Entry in the Electricity
Spot Market, RAND Journal of Economics, 29(4), 726-749.

Pires, J.C.L., J. Gostkorzewicz and F. Giambiagi (2001) O Cendrio Macroe-
conémico e as Condigcées de Oferta de Energia Elétrica no Brasil, BNDES,

TD 85.

Sauer, I. (2002) Um Novo Modelo para o Setor Elétrico Brasileiro, USP,

[EE, mimeo.

Scott, T. J. and E.G. Read (1996) Modelling Hydro Reservoir Operation in
a Deregulated Electricity Market, International Transactions in Operational

Research 3(3-4): 243-253

Ventosa, M., A. Garcia-Alcade, A. Mencia, M. Rivier, A. Ramos (2000)
Modeling Inflow Uncertainty in Electricity Markets: A Stochastic MCP

Approach, Proceedings 6th PMAPS Conference, Madeira, vol.2, psp 3-
106

Wolak, F (2000) An Empirical Analysis of the Impact of Hedge Contracts
on Bidding Behavior in a Competitive Electricity Market. International

Economic Journal, 14(2), 1-39.

Wolak, F. (2003) Diagnosing the California Electricity Crisis, The Electric-
ity Journal, 16(7), 11-37.

Wolfram, C. (1999) Electricity Markets: Should the Rest of the World
Adopt the United Kingdom's Reforms?, Regulation, 22(4), 48-53.


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 9916820/CA


PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 9916820/CA

6
Apéndice

6.1
Capitulo 2

6.1.1
Prova da Proposicao 2.1
Suponha antes que S;;1 > 0 é obtido em equilibrio. Usando a abordagem
da programacao dinamica, o problema da hidrelétrica pode ser escrito usando-se
a equacao funcional:
VilSe+ fi) = max  Wi(q/ +q/") — (@) + E [Viea(Sesr + firr)]

T H
q: 94 WSt

(

QtH"’StH =S+ fi (\)
S+ f,=5>0
q ¢+ [ t (6-1)
gl >0 (uf)
g >0 (uih)

As condi¢cdes de primeira ordem (CPO) s3o dadas por:

pilal +a/") —clg)) +pf =0
pelal + @) = M+p =0
E[ptﬂ(thJrl—Fqﬁl)} -\ =0
pgi=0 i=HT

S+ fi—af' = Se1 =0

onde nas condi¢des acima usa-se o fato de que pelo teorema do envelope
56, Vi(Si+ fi) = Ao Isso implica 5 =Vii1(Si1 + fra1) = Aes1 = pesa (gfr +
gt + /'Ll{_-ll-l' Mas, em t + 1, uft; = 0, pois q{il = S¢t1 + fey1 > 0 por
hipdtese. Portanto, | 52—Vi1(Sisr + fisr)| = B [prsa(afyy +aff)]
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Considere ¢/ > 0, entdo uf = 0. Considere também que ¢ > 0, entdo

ul' = 0. Portanto, tem-se:

pead +4")—c(qf) =0

E [pra(afn +afi)] = plal + @) = N

St+ft—qfi1—5t+1=0

E a proposicao 2.1 é obtida. Il

Embora nao considerada na proposicao 2.1, outras possibilidades podem
surgir:
Primeiro, note que qﬁrl = Sii1 + fir1, que por hipétese é positiva.

Portanto, uf}, = 0.

Caso 6.1 Considere u > 0, entdo qi' = 0. Uma vez que p;(0) — ¢,(0) > 0,
entdo gl > 0, pois de outro modo u! < 0, o que n3o é possivel. Note ainda
que \; > 0, pois de outro modo p,(q) = ¢(ql') = —p! <0, o que contradiz

a hipdtese de que c}(ql') > 0. Portanto, pode-se ver que:

ul = Ep(gfy +ai0)] —pela]) >0
pe(q) — () =0
Qfl =0,541 =5+ fi

N = E [pm(qﬁl +Q£1)}

Note que, neste caso, tem-se que \; > c}(ql). Emt + 1:

i ] = (@) — p(afy +afly)

onde jif, [fi+1] € o multiplicador associado a restricdo de ndo-negatividade de

qi., para cada realizacdo de f; ;1. Os subcasos s3o:

(6.1.1) piy [fis1] > 0, logo gfy =0

fif 1 [fie1] = €1(0) = pesa(afly) > 0
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e, portanto, Ec,,;(0) > X\, > c,(ql).

(6.1.2) g1 >0 e piyy [fia] =0
P (@ + @) — (@) =0
e, portanto, \; = Ec, 1(qF1) > ¢ (ql).

Caso 6.2 Seul = 0eq! = 0,entdo as mesmas condicées do caso 6.1 aplicam-

se neste caso a menos da primeira que deve ser substituida por:

pll = E [Pt+1(%T+1 + inl)] —pig/) =0

Caso 6.3 Considere g/ > 0, logo uff = 0.

Subcasos: (6.3.1) ul > 0, logo ¢/ =0

pi = ¢(0)—plg') >0
pt(qf]) —A=0
Epe(gia +aft)] =M =0

S+ fr — ¢t = Sy =0

Voltando-nos para t + 1, pode-se mostrar que:

i ] = (@) — p(afy +afly)

onde i, [fi+1] € o multiplicador associado & restricdo de ndo-negatividade de
qﬂrl para cada realizagdo de f;.1.

Ainda temos as seguintes possibilidades:

(6.3.1.1) ul', [fisa] > 0, logo g%y =0

fifey [frn] = ¢01(0) — pera(gfty) > 0

e, portanto, min{c;(0), Ec,,,(0)} > A\,
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(6.3.1.2) gy > 0 € pifyy [fr1] =0

pt+1(q{i1 + qg:i—l) - Ct+1(q;€r1) =0

e, portanto, c,(0) > A\, = Ec, ,(qk,)
(6.32) ul =0eql >0

pe(a" +a)) —clg]) =0
Pl +a/) = =0
E [pt+1(th+1 + qﬁl)] - N=0

S+ fi—q' — S =0

E as mesmas condigées obtidas em (6.3.1.1) e (6.3.1.2) aplicam-se nesse

caso também. De qualquer maneira, temos Ec, (¢t ;) > A = (¢} ).

Suponha, agora, que a restricdo sobre S;,; é efetiva. Entdo:

pela, + ") —dqf) +uf =0
nlal +qh) = N+uf =0

E [pe(qiey + i) = A =0
pigg=0 i=HT

S+ fi—q’' =0

Siy1 =10

g >0,q" >0, > 0,4 >0,\>0

Em um equilibrio com producao positiva, as equacdes seguintes caracter-

izam o equilibrio de first-best:
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pe(ad +q) —cilg]) =0
Pl +q)—X=0

ps, =N — B [pt+1(%T+1 + ft+1)} >0

Sy = th
St+1 =0
thL = fi11

E facil ver que g7 > 0 (e, consegiientemente, ;7' = 0), pois S; > 0. Como

acima, outros equilibrios s3o possiveis e podem ser calculados analogamente.

6.1.2
Duopdlio com N fluxos de dgua e T periodos

Para um problema de N fluxos possiveis de dgua em T periodos a equagdo

dindmica do equilibrio de duopdlio quando a solucao é interior resume-se a:

a—2b (St + ft - St+1) _ N a—2b (St+1 + ft+1 - St+2)
—b (a—b(St“l‘ft—StJrl)) o Z i —b <a—b(st+1+ft+1—5t+2)>
2b+c =1 2b+c

Com condigdes:

Si+f =5
St = 0

onde «; é a probabilidade de ocorréncia da i-ésima realizacdo de f;;.

Ou seja,
a—2b(S: + fi — Si41) [ a—2b (St41 + Ei (fre1 — Sera))
b (a—b(5t+ft—5t+1)) - -} (a_b(st+1+Et(ft+1_St+2))>
2b+c 2b+c
Simplificando

St+ fi =S = S+ E(fier — Sivo2)

St + fr — Ei (fes1 — Siq2)
2

St+1 -

Usando as condi¢cGes de passagem:
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Emt=T-1
g _ Sr—1+ fr—1 — Er_1 (fr — St41)
T = 5 =
_ Sr—1+ fr-1 — Er—1 (fr)
2
Emt=T-2:
g  Sr_o+ fr—2a— Er_o(fr—1 — Sr)
T-1 = 5
_ 2579+ 2fr_o— Er_o(fr—1+ fr) + Er—2 (Sr—1)
4
_ 2579+ 2fr_o — Er_o (fr—1+ fr)
3
Emt=T-3:

3Sr—3+3fr—s — Er—s (fr—2+ fr—1+ fr)
4

Sp_g =

Portanto, em ¢:

S+ fo — By (fgr + o+ fr)

Sy = 5 =
(T =t)(Se+ fi) = B (foor + o + fr)
B T—t+1
Emt=1:
(T =1)(5) - B (T f,)
Sy = T
Exemplos:
(1) 2 periodos
S, = S1— Ei(f2)
2
(2) 3 periodos
S, = 251 — By (f2 + f3)

3

95
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6.1.3
Prova da Proposicao 2.3

Usando o teorema (2.2), o MNE é um par de estratégias Markovianas
{qg! = ~H*(S, + f,),qF = ~vI*(Ss + fs); s = t,t + 1} que satisfaz as seguintes

equagdes derivadas das relagdes recursivas (2-6) e (2-7):

4

pi(al + a e +pe(af +qf) — M+ pff =0
E [p2+1(qg[+1 + Qﬁ1)qg1 + pt+1(q;[+1 + qg-l)] — N+ ps,, =0
S+ fi—q' — Sy =0

L qutH =0, s, S¢41 =0
Pilad +a)al +pilal +af') —cla))] +pi =0
pi g =0

Resolvendo o problema de tras para frente, temos:

Em T =2:
D2 (Q2T (f2) + S2 + fz)ﬂ?/z (QQT (f2) + S2 + fz) G —h(a (f2)) <0 (=0 se g >0)
Suponha que ¢ =0:
p2 (S2+ f2) — ¢5(0) <0
Mas S, < 51, o que implica pela inclinacio negativa da demanda em
po (Si4+ f+0)—c(0)<0

O que contradiz uma das hipdtese da proposicao.

EmT =1:
pi(g + S —8) +7) (¢ +51—S)d —ci(dl) (=0 se ¢f >0)
Suponha que ¢/ =0:
p1 (51— 8) = (0) <0
Mas 0 < S, < S}, o que implica, pela inclinacio negativa da demanda,

p1 (1) — ¢5(0) <0
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O que contradiz uma das hipdtese da proposicdo. Entdo a termelétrica
produz quantidades positivas em equilibrio.
Em relagdo ao problema da hidrelétrica. Suponha que ¢/ = 0. Portanto,

522516

p(gf) =X <0 (=0 se ¢ >0)

Mas ¢! > 0 em equilibrio e pela inclinagdo negativa da demanda:
Ei [RMg' (S1)] < p1(0)

O que contradiz uma das hipétese da proposicao.

Por fim, suponha que ¢ = S;. Portanto, Sy =0 e

prlgl +5) +pi (gl +51)Si—Xx = 0

Ey [RMgy (S1)] —M+p < 0
wS

I
o

(Y
o

Ju

Dessa forma,
RMQ{I (Sz = gl) — E1 [RM_Q;J (SQ = 51)} Z %

e se By [RMgl! (S =51)] > RMgf! (S, =5;) isto implica p < 0, o
que contradiz a hipétese de que o multiplicador associado a restricao de nao-
negatividade do estoque de dgua é n3o-negativo.

Seja Qs = q% + q’. Desse modo, as estratégias MNE dos dois jogadores

em cada contingéncia de t+1, especifica as seguintes acoes:

Qt[-{H = ’Yfﬂ (Stx1+ fir1) = Sip1 + finn

a partir desse resultado, ¢, = v/ (Si1+ fi1) é definido implicitamente

por:

[p;+1(q£1 + qgrl)th«H + pt+1(th+1 + qﬁl) - CQH(thH)} =0
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As estratégias MNE dos dois jogadores em t {¢l = v/*(S; + f),q! =

v*(S; + fi)} sdo dadas pelo sistema abaixo:

vl +aNal +pdl +4f) = d(d)
pi(ad +aNa +pad +a@) = Epia(aha + )i + e (g + afly)]

St + f —Qf{ = Sim1

E a proposicao 2.3 é obtida. U
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6.1.4
Prova da Proposicao 2.5

Segue da definicdo do indice de Lerner que

g Cld]
p[Ng" +q"]

onde g7 é a producdo da termelétrica e ¢’ a producio da hidrelétrica.
O efeito do aumento do numero de termelétricas, desconsiderando a

restricao de nimeros inteiros, sobre o indice de Lerner é dado por:

an () el (%) - (¢ 107) 0 1Q) (Vi + "+ %)

dN p?

Portanto, o sinal da derivada acima é negativo se, e somente, se:

(< 17) (¢10)) (52) < (<) i (%)

Para mostrar a dificuldade das contas por tras da condigdo acima, veja o
exemplo a seguir.

Suponha que todos os geradores estejam produzindo em equilibrio. No
modelo de dois periodos e duas contingéncias, as condi¢cdes de primeira ordem

caracterizam-se por:

P2 (Qa(f=0)+pS(Qa(f—0)) a3 (f—0) = (a3 (f—0))
P2 (Qa (f +0)) +p(Qa2 (f +0)) g5 (f +0)=C(gz (f +0))
p1(Q1) +pi (@) qi =< (g
o (p2(Qa(f =) +p2(Q2(f —0) (S =il + f—0)) +
(1—a) (p2(Q2(f+0)+p(Q2(f+0) (S—af + f+0))

Desconsiderando a restricio sobre N, derivando-se implicitamente as

p1(Q1) +p1'(Q1) Qfl =

condicOes acima e escrevendo em notacao matricial, temos:

B dng2(f o) 7
—— AN

_dRmg3;
Adg = av N

dng1 AN
T dN

dRm dRm dRm
— RN + aTRE2AN + (1 — o) YHRE2dN |
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onde
[ (] ) aGT
AT 0 O o A
d(q2(f—o)) d(qZ(ffo))dql
0 dz(”2T(f+o)2 0 dz(ﬂg(fw))
A= d(qu(f+a)) d(q2T<f+a>)dqu
0 0 d2 (71"{) d2(7r;‘r)
d(¢r)"  d(af )daf’
El) ) R R
dal ;_ydefl  del ;. daf’  da] daff d(qi)’
dg; (f — o)
dg; (f + o)
dg =
dqf
| dat

Portanto, por exemplo, é possivel calcular:

100

<>)+

dng?(f o) dN ( 2(f+0)) 77 d (WlHd)
q2(f+ ) q2(f o) ql
dngz(f+o) 20— o) a2 (!
Q2(f 0) dq2<f+o>dq1 d(q
i) 2(f+cr>2
q2<f+a)) d<q{{>
(75 ) A (nf)

)

+4Bmal N

E

<(qii )
:

(- ) (q2(f+a))dq1 day ;4001
irie) 4

("h-oy) _ @(nf)

+

d(q2<f+a>>

dRm
- ng1 dN+

dg” + (1 — o) ez g N

dRm
+ | ta={2dN+ (

T yg
d(qu(f,U)) dgH ddy 5 dai

P (f ) dz(”'ﬁﬂw)

d(qu(f—a>)2 d(qZ’T(f+o)>

& ()
d(af’ )dat”

) & ()

&(xf) &

dN (7] ) P(m310)) < d?(
2 2
d(af_0y) (e rrm)

?(x]) [ P("5r—0)) P (T10))

d? (71'{{

d( )qu dgf dgf!

a(af)" d STI;))

) P(n];i0) P ,) 4
T

d(q;)2 d(qg(f,g))2 d(q;[(f+cr))dq{{ dqg(f+0)dqﬁ

d(q2T<f+a)) ’ d(%(ffg)) dqf?! dqg(f—o-)dq{{

E, portanto, condicGes mais restritas sobre o formato das funcées de lucro

sao exigidas acima do que em sistemas térmicos.
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6.1.5
Efeito de aumento do nimero de geradoras sobre poder de mercado
As condigdOes de primeira ordem quando as condi¢cdes da proposicao 2.3

sdo atendidas sdo dadas por:

(N+1)g [f+o]+
+S—qff+ f+o
I (N_ﬂLl)qu[f—JH . (6-3)
+S =g’ +f -0
a—b((N+1)qf +q¢') = (6-4)
(N+1)g; [f+o]+
+S1—qi' + f+o
(N+1) g [f — o]+

(I—a)la—0 -
+51—Q{{+f—0'

ala—2>

(6-5)
A solucdo do sistema acima é dada por:
g b(N+2)(Si+f—0(1—2a))+N(c—c)
ho= 2b (N +2)
r (N+2)(2(a—cl)—b(gl—l—f—a(l—Qa)))—N(cl—cg)
o= 2 (N +1) (N +2)
T, = (N+2)(2(a—c) =b(Si+f+0(3=2a))) +N(c1 —c2)
% - 2 (N + 1) (N +2)
Llf+o] = (N+2)(2(a—c) — 551+f—0(1+204)))+N(61—62)

1) (N +2)

Assim, é possivel calcular o poder de mercado em cada periodo e

contingéncia:
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C1
N <(N+2)(2(a—cl)—b(51+f—cr(1—2a)))—N(cl—CQ)) N

26(N+1)(N+2)

b(N+2)(S1+f—o(1-20) ) +N(c1—c2)
2b(N+2)
Co

N ( (N+2)(2(a—cg)—b<§1+f+a(3—2a)>)+N(c1—cg) )

Lg[f+0] = 1-

2(N+1)(N+2)

a—>b ;
= b(N+2)(S1+f—o(1—2a) )+N(c1—c
+Sl_<( )5 2b(J(V+2))> . 2))+f+0

Co

Lylf —o = 1-—
2 [f ] N ((N+2)(2(acz)b(§1+f0(1+2a)))+N(clcz))

2(N+1)(N+2)

a=b b(N+2)(S1+f—0(1-2a))+N(c1—c2)
— 1 —0o(1—2« c1—cCo
+Sl—< RES) >—|—f—0

Repare que quando N — oo, temos:
Ly=Ly[f+o]=L[f —0] =0
Suponha agora que ¢; = ¢y = ¢

a—bS; > ¢ =c

a—b(Si+f+0) < ea=c

A segunda condicio implica que ¢ [f + 0] =0

IN

a—=c¢

b(51+f+0)

b(N+1) g [f+ol+Si+f+0) < b(Si+[f+0)

e, portanto,
@ [f+0]=0

Das outras condi¢bes de primeira ordem - (6-3),(6-4) e (6-5) - temos a

seguinte solucao:

Na(—a+c+Sb)+(N+2)b(S+f—0(1—-2a))

H
a = b(4+ 2N + Na)
T (4+2N+2Na)(a—c) = Nba(S+F)—(N+2)b(S+ f—0(1—-2a))
o= 4b+ 6Nb + Nba + 2N?b + N2ba

¢ [f+o] =0

Ll —o] = (4+2N)(a—c)— Nbfa— (N+2)b(S+ f—0o(1+2a))

4b+ 6Nb+ Nba + 2N2b + N2bo
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Portanto, os respectivos indices de Lerner s3o dados por:

L1 - 1— ¢

N (4+2N+2Na)(a—c)—Nba(S+f+0)—(N+2)b(S+f—c(1-2a)) +

a—b 4b+6Nb+Nba+2N2b+N2ba

No(—a+c+Sb)+(N+2)b(S+f—o(1—2a))
b(4+2N+Na)

N (44+2N+2Na)(a—c)=Nba(S+f+0)—(N+2)b(S+f—o(1-2a)) +
4b+6Nb+Nba+2N2b+N2ba

(Na(fa+c+Sb)+(N+2)b(S+fo(17204)))
b(4+2N+Na)

Ly[f+o] = 1-

Na(—a+c+Sb)+(N+2)b(S+f—o(1—2a))
a—b <S - ( ( LIV ANS ) +f+ a)

&
(N) (4+2N)(a—c)—Nbfa—(N+2)b(S+f—o(1+2a)))
4b+6Nb+Nba+2N2b+N2ba

Na(—a+c+Sb)+(N+2)b(S+f—o(1—2a))
+5 — ( b(4+2N+Na) ) tf-o

Lylf—0] = 1-—

a—>b

Calculando o limite quando N — oo :

L1 - 0
2¢c + ca
Ly[f+o] = :2a+ca—b(5+f+0(3—20‘))
Ly[f =] = 0

Nesse caso, podemos ver que quando as termelétricas sao afastadas
em equilibrio do mercado (ou seja, produzem quantidade nula), algum poder
de mercado (medido através do indice de Lerner) pode ser exercido pela

hidrelétrica.
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6.1.6
Prova da Proposicao 2.6

Usando a natureza sequencial do processo de negocia¢ao, comegamos
analisando o equilibrio no mercado a vista.
L T T H H
Dadas as posicdes de contrato a termo {z;,z;, .} e {z/, 24}, o

equilibrio no mercado a vista é dado pelas seguintes equacoes:

a—b(S;+ fi — Sip1) — 2bgf +ba] =c
a—"b(Se1+ f+0)—2bgl, [f +o]+brl,=c

a_b(5t+1+f—0)—zbqg;1 [f_0]+bf’5tT+1 =c

;

a—2b(5t+1+f—l—0)
[0
CL—Qb (St+ft—8t+1) _< _bqtjji-l [f—{—U]—l—bl'g_l
—bgT + bt —2b(Sp1+ f —
q; T - a) a (Str1+ f—0)
—bQEA [f—a]—i—bxfil

onde ¢;_, [f;] representa a producdo da firma i na contingéncia f; e periodo.

As quantidades e os precos de equilibrio s3o dados por:

H 3(Si+ fi+ f— (1 —2a)0) = (vf —afy) + 2 —afl))

qQ = 6
6(a—c)—=3b(Si+ fi+f—(1—-2a)0)
ro_ +7bz] — ba, — 2b(xf! — zft)
o 120
o B [ (1= 20)0) + (0 — ) 2(at —alh)
1 =
6
_9 T _ T\ _o(pH _ pH
A +o] = 3(S+ fi + f+ (3= 2a)0) ‘g (7 — @) — 2027 — m40)
6(a—c)—3b(Se+ fr + f+ (3—2a)o)
. B —bx + Thal + 20(zf —2f)
qt+1 [f + 0-] - 12b
H _ 3la+f—(1+2a)0) + (af —afy) — 2 —2fly)
qt+1 [f - U] - 6
6(a—c)—3b(S;+ fi + f — (1 +2a)0)
—bal + Tbal, + 2b(xf" — 2l )
CLZQ [f—0o] =

120
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6(a+c)—30(Si+ fi +f—(1—2a)o)

—5ba] — bxl, — 2b(x" — xfly)

by = 12
6(a+c)—3b(S;+ fi + f + (3 —2a)0)
—ba] — Bbal, + 2b(xff — 2l )
prrlf+o] = 192
6(a+c)—3b(Si+ fi + [ — (14 2a)0)
—bl‘? — 5bx?+1 + 2b(a:f{ — x{il)
P [f —o] =

12

onde pyi1[f+ 0] e pa[f — o] sdo os pregcos em t + 1 e contingéncias
f + o, f — o, respectivamente.

No primeiro estdgio do primeiro periodo, quando as posicao a termo
{af, 2l } e {zf, 2}, } sdo submetidas no mercado de contratos, os agentes
sabem que os precos no mercado a vista subseqliente em cada periodo e cada
contingéncia serdo dados pelos precos acima.

Agora, podemos resolver as quantidades de contratos de equilibrio.

Primeiro, note que uma vez que os mercados a contrato ndo sao viesados,
o lucro esperado obtido com as vendas de contrato é zero para os dois geradores.

Substituindo as quantidades acima nas fungdes-objetivo das duas firmas,
cada firma escolhe a quantidade 6tima de contratos dada a quantidade escolhida

pelos outros agentes. As CPO abaixo sio obtidas:

—daf +daf, —al fag, = 0
dof —dafy+af —afyy = 0
—2z] + thTH — 172 — xfil = 0
20 — 2z —a =17z, = 0

a solucdo do sistema acima é dada por:

H _  _H
Ty = Ty

T T
r; = 2 =0

Em particular, 2/ = 21, = 0 e, nesse caso, ndo ha incentivo estratégico

para as firmas contratarem.
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6.1.7
Prova da Proposicao 2.7

As mesmas condi¢des da proposicao 2.6 acima até o célculo do equilibrio
no mercado a termo seguem-se. A diferenca estd em que, ao calcular o
equilibrio no mercado a termo, temos que levar em consideracao a quantidade

de contratacdo exigida pelo regulador. Portanto, temos:

2 2 1 1
v — Zba] + Zbxl, — bef + —bail, =0

9 9
2 2 1
Ug,—l + §bl‘? - §bx£'_1 + 1_8

1 1 17
ol — 1—86xtT + 1—8b:z:tT+1 - %bxf] — —bx/, =0
1 1 1 17
Ul — 1—8bxtT - 1_8537;[+1 — bl — b

H % H % T v T
Xy Z X17xt+1 Z X27$t 2 Xlaxt_g_l 2 X2

1
b, — —ba, =0

v >0,vfl, > 0,0/ > 0,0/, >0

E facil ver que para uma solucgdo existir, entdo vl = vﬁrl = 0.

Assim, ha quatro casos possiveis:

Caso 6.4 v/ = 0,v},;, = 0. Nio pode ocorrer porque nesse caso, ¥} =

thH = 0, o que contradiz a restricao de uma quantidade minima de contratag3o.

T T = T
Caso 6.5 v; > 0,v,,; = 0. Ndo pode ocorrer porque nesse caso, x;,, =

_1.T
1Lt

Caso 6.6 v} =0,v/,, > 0. Esse caso € andlogo ao anterior.

Caso 6.7 v} > 0,v/,, > 0. Nesse caso, a solucdo é dada por:
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4 (Xt — Xt-i—l) = Jfﬁ_l — l'tfl

11 1
vl = ﬂbxfl—l—ﬂbxﬁl
1 11

Substituindo nas quantidades e precos do mercado a vista e exigindo-se

que Xt = Xt+1 =X

qf'

g

St

Gt [f + 0]
Gis1 [f + 0]
ais [f — 0]
G [f — o]
Pi

Per1f + 0]
P f — o]

3(S1+ fit+f—(1-2a))

6(a —c) — 3b?51 +fi+ f—(1—2a)0) + 6bX
3(S1+ fi —f+(1—;ib)a)
3(Sl+f1—|—fG+ (3 —2a)o)
6(a —c) — 356(31 + fi+ f+(3—2a)0) +6bX
3(Si4+fi+f— (1+;Zb)a)
6(a —c) — 3b6(51 +fi+f—(1+2a)0) + 66X
6(a+c) —3b(Sy + fi fbf —(1-2a)0) — 6bX
6(a+c)—3b(S, + fr ff + (3= 2a)0) — 6bX
6(a+c)—3b(S; + fi ff — (1 +2a)0) — 6bX
12

Portanto, um aumento em X reduz os precos e aumenta as respectivas

quantidades no mercado a vista. Mais importante, ainda, o poder de mercado

é reduzido, como podemos ver:

L,

dX

ALy [f + 0]
dX

—T2bc <0
(6(a+¢)—3b(Si+ fi + f — (1 — 2a)0) — 6bX)”
—T72bc <0

(6(a+c)—3b(Si+ fi+ [+ (3—2a)s) —6bX)


DBD
PUC-Rio - Certificação Digital Nº 9916820/CA


PUC-RiIo - Certificacéo Digital N° 9916820/CA

Ensaios sobre Liberalizagao, Regulacao e Investimento em Sistemas Hidrotérmicos 108
ALy [f —0o] —T72bc <0
dX (6(a+c)—3b(Si+ fr + f — (1+2a)a) — 6bX)”

U
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6.2
Capitulo 3

6.2.1
Tabelas

6.2.2
Tabela 1

Parametros: Dy, o =

20,0' = 8,Ct = Ct41 = Cty2 = 1,[ =160

Dy =

109

D; =100,a = 0.5,3 = 0.9, S, = 200, f =

Valores de Estratégia Anunciada (nq, ho, [5)
Equilibio | (1,0,0) (1,1,0) (1,0,1) (1,1,1) (0,1,1) (0,1,0) (0,0,1) (0,0,0)
Sti1 110.54  109.77  109.47 108.66 113.10 116.08 115.21 117.93
Siia [f + 0] 58.18 53.61 57.62 52.91 53.17 55.23 60.64 62.07
Siia [f — 0] 49.76 49.35 43.42 4291 42.14 52.68 43.60 53.65
Qi1 |f + 0 9.82 7.92 10.07 8.13 0.00 0.00 0.00 0.00
Qi1 [f — 0] 13.61 13.79 10.97 11.13 0.00 0.00 0.00 0.00
Qo [f+ 0, f + 0] 6.91 6.13 7.19 6.36 9.41 8.39 0.00 0.00
Qo |f + 0, f — 0] 14.91 11.46 15.19 11.70 17.41 16.39 0.00 0.00
Qo |f — o0, f + 0 11.12 11.33 9.53 9.70 14.93 0.00 14.20 0.00
Qo |f — o, f — 0] 19.12 19.33 14.86 15.03 22.93 0.00 22.20 0.00
7 (ny, ha, l2) —19.76  —90.08 —90.37 —160.63 —2851 —-37.70 —1.70 0.00
6.2.3
Tabela 2
Parametros: Dy, o = Dyy1 = Dy = 100, = 0.5, =0.9,5;, = 190, f =
20,0' = 8,Ct = Ct4+1 = Cty2 = 1, I =160
Valores de Estratégia Anunciada (nq, ho, [5)
Equilbrio | (1,0,0) (1,1,0) (1,0,1) (1,1,1) (0,1,1) (0,1,0) (0,0,1) (0,0,0)
St 102.30  101.37  101.07 100.11  105.28 108.69 107.82 110.92
Siia [f + o] 53.84 48.36 53.20 47.57 47.78 50.13 56.75 58.38
Siia [f — 0] 45.42 44.93 38.17 37.57 36.75 48.79 38.50 49.96
Qi1 [f + 0] 11.77 9.49 12.06 9.73 0.00 0.00 0.00 0.00
Q1 [f — 0] 15.56 15.78 12.55 12.73 0.00 0.00 0.00 0.00
Qo |f + 0, f + 0] 9.08 7.88 9.40 8.14 12.11 10.94 0.00 0.00
Qo |f + 0, f — 0] 17.08 13.21 17.40 13.48 20.11 18.94 0.00 0.00
Qo |f — 0, f + o] 13.29 13.53 11.28 11.48 17.63 0.00 16.75 0.00
Qo |f — o, f — 0] 21.29 21.53 16.61 16.81 25.63 0.00 24.75 0.00
7 (n1, hg,lg) 27.31 —42.27 —42.62 —112.12 9.74 —23.60 18.44 0.00
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6.2.4
Prova da Proposicao 3.1

t+K—1 M
min By | Y0 5 elqf]
{as*.qi"} s=t i=1
QE + Ss+1 = SS + fs ()\s)
qf + Zi\g qzi =Ds (¢s)
5. g’ >0 (1l
g5 >0 (130)
Ss41 20 (MS)

110

Seja V (S; + fi) o valor méximo da fungdo objetivo quando o estado

inicial € S; + f;. Usando o método da programacado dindmica, eliminando a

restricdo sobre g por substituicdo e reescrevendo o problema acima como um

problema de maximizacao:

V(Si+ fi) = max - {Z cf:[th]} + BE[V (Si41 + fra1)]

T.
{St+1,4; "} i=1

Di+Seti =S+ fi + 3
st ¢ >0 (i)

Sip1 >0 (1s)

As CPOs sdo dadas por:

—c (a") —¢e ' = 0
BEV'(Spi1 + fe1)] + e +ps = 0
M
St+ft_St+1+ZQ?i = D
i—1
piat =0

psSit1 = 0

Para:=1,2,..., M.
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Pelo teorema do envelope:

VI(Si+ fi) = —¢u (6-6)

Ent3o, podemos reescrever as CPOs como as condi¢Ges a seguir:

& (@) — ' = BE [ (@) —mia] = ps
M
St + fi — Sina +Z%Ti = Dy
i=1
piglt =0
psSir1 = 0

Para Sy, ¢, thjrl positivos, pode-se obter a seguinte simplificacdo:

' (a') = BE[c (a11)]
M
Qfl"’z%ﬂ = D
i=1

Q{{+St+1 = S+ fi

Em ¢t + K — 1, S;ux = 0, pois do contrdrio a custosa producdo
da termelétrica teria que aumentar. Se existir equilibrio no qual todas as

plantas produzem quantidades positivas, este pode ser descrito pelas seguintes

condicdes:
1/ T _ _ M T P
i (@) = o=l (g ) i=1,2,..,M
H
Grr—1 = Serx—1+ ik
M
H T _
Qi1+ Z Gixk—1 = Dk

i=1
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6.2.5
Prova do Corolario 3.2
Tome a i-ésima termelétrica (i = 1,2,..., M — 1). Suponha que qzi“ >
qli para algum s =t,....,t + K — 1.
Tit1

Como ¢%" > 0, tem-se que ¢s'** > 0 e assim u?i“ =0.

Além disso,

() = 0, = = ) + o

Mas, —ci (qu“l) < —c¥ (q?“) < —c”(gX%) onde a primeira
desigualdade segue das hipdteses iniciais e a segunda desigualdade reflete a
convexidade estrita da funcao custo.

Portanto,

= (g ) = 6 < =l (a) < = (47) = ¢ — 1l
Daf surge uma contradicdo porque puli > 0.

2.
gqu?valéncia entre o Modelo NEWAVE e o Método Recursivo

O modelo NEWAVE como descrito por Castro (2000) consiste em simular
os fluxos hidrolégicos futuros.  Mostraremos que no contexto do modelo
apresentado o modelo NEWAVE e o método recursivo de solu¢ao do problema
(3-2) geram os mesmos valores timos para Siy1 € ¢

Seja a propor¢do dos fluxos hidrolégicos futuros [fi11, fi+2] dada respec-
tivamente por: o para [f + o0, f + 0|, a(l —a) para [f + o, f — 0], a(l — «)
para [f —o,f + o], e (1 —«a)? para [f — 0, f — 0]

Suponha que a estrutura de mercado é tal que na data t haja uma
hidrelétrica e M termelétricas iguais, na data ¢ + 1 haja 1 hidrelétrica e N
termelétricas e na data t + 2 haja 1 hidrelétrica e P termelétricas (onde
M < N < P), com a hipétese de que cada potencial termelétrica entrante
tem a mesma tecnologia das termelétricas ja estabelecidas.

Para cada seqiiéncia simulada de fluxo hidrolégico [fiy1, fii2], pode-se

calcular o respectivo Syi1 [fi11, fiio] resolvendo-se o problema de trds para
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frente para a producdo 6tima das termelétricas e para o estoque de agua a ser
acumulado no reservatdrio da hidrelétrica para o periodo seguinte.
Suponha uma soluc¢do interior:

Em ¢t + 2:

Dyiyo — Sty — frio
Pcyyo

qi+2 =

Stz = 0

Em ¢+ 1:
Dyii1 — Sey1 — fie1 + Sty
Nep

qi+1 =

Usando as equagdes de Euler e fazendo as substituicoes adequadas:

M N
(Dt—H — fi41 — Si + St+2> . (Dt+2 — fiy2 — St+2)
Ct4+1 = 5Ct+2

Dy — S+ Sip1 . Dyiy1 — fiy1 — Sty + Siga
Ct = Beg

N P
A solugdo (Syy1,Sivo) para cada [fii1, fir2] simulado é dada por:

MBciiacisn (Deg1 = fror + Diga = fra) — ¢ (NBcio + Peyyr) (Dt — St)
Peicrpg + NBcicrya + MB%ciicie
Berya (MBerr + Ney) (Dea — frya) — Percia (Dt+1 — fer1+ Dy — St)
Pegerry + NBcierra + MBcii1Ciy2

O modelo NEWAVE calcula o S;;1 étimo como a média ponderada dos

Siy1 para cada [fi11, fire] simulado:

M3 cri1¢em <Dt+1 + Divo — S wi(fon + ft+2)) — ¢t (NBcyo + Pepyr) (D — Sy)

onde w; sdo os pesos respectivos para cada um dos 4 cendrios descritos acima.

Voltemo-nos agora para o calculo do valor 6timo de S;;; usando a
abordagem recursiva para o problema descrito em (3-2) no qual S;;; € o valor
que maximiza o valor esperado intertemporal da funcdo custo:

As equacoes de Euler sao dadas por:

D8 Dip1—fei1—
¢ ( ¢ S;\;—StH) = BE, [Ct+1 ( 41 ft+1NSt+1+5t+2>]

Dip1—fe41—=St41+St42 | _ Diqo—fty2—Sty2
Ct+1( N = BE1 |Cry2 - p
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Resolvendo para S;. o na primeira equagdo, substituindo na segunda
equacao e usando a lei das expectativas iteradas, pode-se obter:

M B3 circip2 By [Degy + Divo — fir — fra) — ¢ (NBerpo + M) (D — Si)
Pcicip1 + NBceppo + MB2cip1Cp0

St+1 =

Note que a trajetéria da demanda {D;} é exdgena e ent3o:

L
By [fi1 + fra2) = Z Wi ( fee1 + feg2)
=1

Portanto, em nosso modelo, os dois métodos sao equivalentes.

6.2.7
A Abordagem do Modelo de Opc¢oes Reais
Primeiro calculamos S;,1 e S;i2[fi11] supondo que n3o haja expansio

da capacidade. Das se¢des passadas, podemos calcular Sy e Siio [fi41] para

N=M-=1:

Beiircis2Er [Diva 4 Divo — fion — fiso] — ¢ (Beipo + i) (Dy — Sy)

i1 (Seg1 + fre1 — Digr) + Bero By [Digo — fiyo)
Ce1 + Beryo

Sito [ft+1] =

Na abordagem usada nos modelos de op¢des reais, a entrada futura nao
afeta o valor de S;; em (3-15). Usamos esse fato para calcular o valor da
opg¢ao de espera.

As quantidades futuras simuladas produzidas por uma termelétrica (com
a mesma tecnologia da termelétrica j estabelecida) que entra no mercado na

data ¢ é dada por:
Dy = Sii1 — fror + Se2 [fi]
Qi1 [frr] = 9

Dy — S _
Qe2 [fra1, frao] = itz t+22[ft+1] fra2

onde qiy1 [fi41] € a produgdo da termelétrica na data t + 1 e qiyo [fii1, firol
é a produgdo da termelétrica na data ¢t + 2 se o fluxo for f; 2, dado que no
periodo anterior o fluxo foi f;,;. Os precos correspondentes nas datas ¢t + 1 e

t + 2 s3o dadas respectivamente por ¢, 1qii1 [fir1] € CaoGria [fiv1, fire]-
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Se uma nova termelétrica investe na data ¢, o operador do sistema
calculard o S;i2[fi+1] étimo em ¢t + 1 incluindo uma nova termelétrica. No

nosso exemplo, esse valor serd dado pela seguinte equacao de Euler:

Div1 — Sipr — fron + Sea [fi] o Diyo — Sei2 [fe1] — frro
Ct+1 5 = BB |2 9

e, por conseguinte, o mesmo valor de Syio [fi+1] como acima é obtido.

Assim:
(Ct (Et+1 [Diyo — frya] + Dig1 — figr + Dy — St)) +
ﬂct+2 (Bzct+1ct+2)(Et[ft+1]*ft+1)
Gii1 [ft+1] _ (ct+1+Bcty2)

2 (cierp1 + Becipn + B2Cii1¢i42)
ci1 (Diyo — firo + Diy1 — fie1 — Sev1) + Bersa (Beia [fire] — fir2)
2 (cpy1 + Bepyo)

E o correspondente valor presente liquido pode, entdo, ser obtido:

qt4-2 [ft+17 ft+2] =

t+2 ( )2
h-1=E|Y ﬁs_tcsq% .y (6-7)
s=t+1

Para calcular os valores esperados das oportunidades futuras de investi-
mento, temos que simular as quantidades e precos futuros para uma termelétrica

que entra na data t + 1.

Dyo— S _
Gtz [frro, frr] = t42 t+22[ft+1] fito

onde Siio|[fiy1] € o mesmo calculado acim, porque a equagdo de Euler

respectiva serd

i1 (Digr — Se1 — frar + Siqa [fig1]) = Berra (Bir [Diyo — Seaa [fra1] — freo])

E para calcular as oportunidades futuras de investimento:
Ft+1 = maX{JtH - I, O} (6-8)

Portanto, o valor da opcao de esperar pode ser assim obtido.
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6.2.8
Capacidade Endégena

Para calcular o equilibrio de comprometimento total é necesséario obter a
funcdo de reacao do operador do sistema a um dado andncio de entrada.

Para cada possivel anincio (n, hs, ls) e manipulando as condi¢des (3-20)
- (3-26), as seguintes equagdes de Euler caracterizam a fungdo de reagdo do

operador do sistema:

g — Dtt1—ft41—St414St42
Ct (Dt — S+ St+1) = [E; |:Ct+1 ( T
Diy1—f—0—Sit1+Si42 |\ __ Dyiyo—fty2—Sty2
N ( T = BB o2 | TR
Dt+1_f+0'_st+1 +St+2 _ Dt+2_ft+2_st+2
Ct+1 ( 1+n1 — /BEtJ’_l Ct+2 W

H3a oito possiveis estratégias. Para cada estratégia, resolvemos para os

valores de Syi1, Siio [f + 0, Sia [f — 0] :
1.1) (ny,ha,le) = (1,0,0) : “Entra em ¢, ndo entra em ¢ + 1 se

fixi=f+o0,ndoentraemt+1se froy=f—0".

B2cii16112E [Dis1 + Diva — firn — frao) + 2¢i(cin + Bery2) (Se + fr — Dy)

S =
o 2tht+1 + 2ﬂctct+2 + 62Ct+1ct+2
S [f + CT] _ ﬁct+2Et [Dt+2 - ft+2] + Cc1 (St+1 + f + 0o — Dt+1)
" Ci1 T BCria
Siro[f —0] = Bera Ly [Dive — frro] + cont (Sent + f — 0 = Dig)

Ce1 + Beiya
1.2) (ny, ho,l3) = (1,1,0) : “Entraem ¢, entraem t+1se fi1 = f+o0,

ndoentraemt+1se fio1=f—0o".

(2ﬁ30t+103+2 + 36203+1Ct+2 - CYﬁ201t2+10t+2)Et [Div1+ Diyo — frrr — frro] +
—20{(1 — CY)UﬁQC%_HCH_Q‘i‘

2¢4(3¢iy + BBcriacii1 + 26%c,) (Si+ fi — D)

S, =
t+1 10BcsCes1Crya + 6Ci2yy + 432012 5 + 33221 Cora + 20%C141Cg — AFPC, 1 Cria
Spalf+0] = 2B¢i19E; [Dyyo — frio] +3cii1 (Six1+ f+0 — Diyq)
- 3cii1 + 28¢i49
Sia[f—0o] = Beialy [Divo — firal + coyr (Sepr + f — 0 — Diya)

Cr1 + BCriz
1.3) (ny, ho,l3) = (1,1,1) : “Entraem ¢, entraem t+1se fi.1 = f+o0,

entraemt+1se fi1=f—0".
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(BPciy1cii2) By [Degr + Digo — figr — fira] + c(3cisr + 2Bcuy2) (Se + fr — Dy)

Stet 208¢i¢i40 + 31 + BPCq1Cig2
Splf+0] = 208¢i12B; [Diyo — fryo] + 3ciy1 (Segr + f+0 — Dija)
3ci1 + 26¢i42
S . 20¢ci12E¢ [Diyo — frya] + 31 (St + f — 0 — D)
o [f —o] =

3ci1 + 208¢i42
1.4) (ny,ho,ls) = (1,0,1) : “Entra em ¢, ndo entra em ¢ + 1 se

firn=f+o, entraemt+1se fii1=f—0".

(263@t+103+2 + 2620?+1Ct+2 + 04520?+1Ct+2>Et [Diy1 + Diyo — fre1 — frgo] +
—2a(1 — )32 1 Crhn

+20t(3cf+1 +508¢2Ci1 + 252C§+2) (St + fr — Dy)

Str1 = 108¢ici1Cyo + 61674 + 20%¢7 1 Crva + 203 ¢ii16 g + B2 Cya + 4% ¢icF
Spea[f +0] = Beioby [Divo — frra] + o1 (Sepn + f + 0 — D)
Cir1 + BCiia
S _ 20¢ci12E; [Diyo — fryo] +3¢i1 (St + f — 0 — D)
me2[f—o] =

3ci1 + 2B¢i2
2.1) (ny,he,l3) = (0,1,0) : “Ndo entra em t, entra em ¢t + 1 se

ftyn=f+o,ndoentraemt+1se fryy=f—0".

(53Ct+1cf+2 + 25QC?+1Ct+2 - 04520§+1Ct+2)Et [Diy1 + Diyo — fry1 — figo] +

+20(1 — )0 B¢} e + (2671 + 3Bciiacis + B2 yy) (Se + fi — Dy)

S, —
t+1 3BciCry1Ciq + QCtC?H + ﬁ2ctcg+2 + 252C?+1ct+2 + ﬂ3ct+1c?+2 — 04520?+1Ct+2
Spa[f+0] = BerroFy [Divo — fraa] + 2¢i01 (Sey1 + f + 0 — Dyga)
26t+1 + ﬁct_’_g
_ Beo By [Diys — fipo] + oy (Se1 + f —0 — D)
Sire [f—0o] =

Ce1 + B2
2.2) (n1,he,lo) = (0,1,1) : “N3o entra em ¢, entra em ¢t + 1 se

firi=f+o, entraemt+1se fii1=f—0".

B2cii16112E [Disa + Diva — fion — frao) + (2651 + Bery2) (Si + fr — Dy)

S, =
t+1 2¢iCe11 + Bercria + BPCiyiCrpo
Siro[f+0o] = Berya By [Diyo — fio] + 241 (S + f +0 — Diyq)
2¢i41 + Beigo
Siia [f _ U] _ BBy [Dt+2 - ft+2] + Ci41 (St+1 +f—0— Dt+1)

Ctr1 + Bciyo
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2.3) (nq1, ha,ls) = (0,0,0) : “Ndo entra em ¢, ndo entra em ¢ + 1 se

fixi=f+o,ndoentraemt+1se frygy=f—0".

B2¢ii16i19E [Dit1 + Diya — fior — frao] + ci(cor + Berga) (St + fr — D)

S =
. ciCir1 + BeiCira + B2eii1Ci42
g _ Beo By [Diyg — figo] + o1 (S + f +0 — Dyya)
2 [f o] =
Cey1 + BCigo
_ BeroEy (Do — figa] + cop1 (S + f —0 — Dija)
Sip2[f — 0] =

Cr1 + BCriz
2.4) (nq,ho,ly) = (0,0,1) : “Ndo entra em ¢, ndo entra em ¢ + 1 se

firi=f+o, entraemt+1se fro1=f—0".

(B%cei1cig + B%cE Cora + afPcl Coya) By [Digy + Diyo — fipn — firal +

—20(1 — a)o Py crpn + (267, + 3Bciaciir + 2 ,) (Se + fe — Dy)

S =
. 30ciCiiiCrya + 26:¢ + BPeicty + B2 Copn + By + 032 o
S _ B2y [Diva — fiio] + ¢ (Sea + f +0 — Diya)
w2 [fto] =
Cir1 + BCira
_ Beia by [Diva — fira] +2¢01 (Sepr + f — 0 — Dyya)
Sep2[f —0] =

2ci11 + Beiyo

6.2.9
Exemplos Numéricos para o Método dos Modelos de Opcoes Reais

Parametros: D, o = D, = D, = 100, = 0.5, 8 = 0.9, S, = 200, f =
20,0' = 8,Ct = Ct4+1 = Cty2 = 1,_[ = 160

Na abordagem de opc¢des reais:

Spy1 = 117.93, 8,45 [f + 0] = 62.07, S0 [f — 0] = 53.65

com as quantidades respectivas dadas por:

G [f +0] = 8.068,q.1[f — o] =11.858
Qi2[f + o, f+o] = 4966, [f +0,f— 0] =12.966

Qo lf —o, f+0o] = 9176,q2[f — 0, f — 0] =17.176

O valor presente do projeto ¢ igual a:
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Jyo—1I = —55.81
EFy 1 [f+0] = Eiy[max{-116.64,0}] =0

EFi 1 [f — o] = E;[max{-74.68,0}] =0

Quando S; = 190

St+1 = 110. 92, St+2 [f + 0‘] = 5838, St+2 [f — 0'] = 49.96

com as quantidades respectivas dadas por:

G [f+0] = 9729 g [f - o] = 13518
G2 [f +o,f+0] = 6810,q42[f +o,f—0]=14.810
G2 [f —o, f+o] = 11.020,q42[f — 0, f — 0] = 19.020

e valor presente do projeto dado por:

Jo—1 = =21.76
EF iy [f+0] =0

EFa[f—0o] = 0

119
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6.3
Capitulo 4

6.3.1
Solucao do Mercado Competitivo sem Regulacao

Mercado a Vista
Para cada contingéncia f5:
a—bfs —2bq1 —bga +bx1 = c1qa
a—>bfs —bq1 —2bga +bry = caqa
a—b(fatqa+q) =p
A solucao do sistema acima é dada por:

_ (Cl c2 +b2+bcl +b82)(a7bf2)7b2 ((b+02)x1 +(b+cl )wg)

p = 2bc1 +2bco+c1co+3b2

_ (btca)(a—bfatbr)+b?(z1—5)
q1 - 2bcy+2bco+c1ca+3b2

_ (bter)(a—bfatbwo)+b*(zo—1)
q2 = 2bc1 +2bca+c1 ca+3b2

E as equagdes (4-5),(4-6) e (4-7) sdo obtidas.
Mercado a Termo

As CPO para o nivel de contrato étimo s3o dadas por:

(crea + 0>+ bey + beg)(a— b (f + o)) (b+c)a—b(f+0))

=% ((b+ c2)x1 + (b+ c1)x2) +(beg + 20%)xy — bPxo
2bc1+2bca+c1co+3b2 2bc1+2bca+c1 co+3b2

2

(b+c9)(a—b(f+0))+(bcog+2b%)z —b2zy
2bcy +2bcg+cyco+3b

d —C1 2

da; (crea + 02 +bey +bes)(a—b(f—a)) | [ (b+e)(a—b(f o))
—0? ((b+ ca)x1 + (b+ c1)x2) +(beg + 2b%) 1 — b2y

(%

+(1—«)

2bcy +2bca+c1 co+3b2 2bcy +2bca+c1 co+3b2

2
(b+co)(a—b(f—0))+(bcg+2b2) w1 —b2aq
2bcq +2bey +cq co+3b2

2
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(c1ea +b* +bey + bes)(a — b (f + o)) (b+c1)a—b(f+0))

=02 ((b+ co)wy + (b+ c1)x2) +(bey + 269 — P2y
2bc1 +2bca+c1co+3b? 2bcy +2bca+-c1co+3b2

2
(b+c1)(a=b(f+0))+(bey +2b%)zg —b2zy
2bcy +2beg +cp co+3b2

d (c16a + b? + bey + bea)(a — b (f — o)) (b+c)(a—b(f —0))
—0* ((b+ c2)zy + (b + ¢1)x0) +(bey + 2b%) g — b2y

«

2bc1 +2bco+c1co+3b2 2bc1+2bco+c1ca+3b2
+(1—-a)

2
(b+ec1)(a—b(f—0))+(beg +2b%)zgy —b2aq
2bcq +2bcy +cq co+3b2

2

A solu¢do do sistema acima é dada por:

(b3+b2c1+2b202+bc102)(afb(ffa(le(x)))
5b4 + (1Ob3 + 4b0102)(C1 + CQ)
+13b%cico + 4b*cE + 4b%cE + cics

I =

<b3+2b201 +b%catberca ) (a=b(f—0o(1—2a)))

501 + 10b3(cy + ¢o) + 4beies(cr + o)

To =

+13b%cicy + 4b3c2 + 4b%cE + 32

E as equagdes (4-11) e (4-12) s3o obtidas
A alocagio de equilibrio é obtida substituindo-se (4-11)) e (4-12) em (4-5)
a (4-7). Logo,

50% + 106%(c1 + ¢2) + 4beiea(cr + ¢2)
(b+c2)(a - bf)
+13b%cyco + 4023 + 40?3 + cick

b + 4b*cy + 2b3cyc
+ ? ) (@ = b(f — (1 - 2a)))
+2b3c3 + b?c 2

5b4 + 10[)3(61 + 02) + 4b0162(01 + 02)
(2b61+2b02+0102+3b2)

+13b%cy ey + 4023 + 40?3 + cick
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50% + 10b3(cy + ¢o) + 4beies(cr + o)
(b + cl)(a — bfg)
+13b%cicy + 4b3c2 + 4b%cE + c3c2

b + 4btcy + 2b3cico+

20%ct + b?cies

(@ =b(f —o(1-2a)))

qz =
50% + 10b3(cy + ¢o) + 4beies(cr + o)
(2601+2b02+0102+3b2)

+13b%cico + 4b*c3 + 4b%cE + cics

50* + 1063 (¢ + o) + 4beycs(cq + ¢
(e 2) 1zl 2) (crea + %+ bey + beg)(a — bfy)
+13b%cico + 4b*c3 + 422 + cick

b+ cy) (b2 + b%cy + 2b%cy + beyc
e e e b)) b o1 2a))
+(b+c1) (b3 + 20%¢; + bcy + beicy)

5b4 + 1063(01 + CQ) + 4b0102(01 + CQ)
(2bc1+2b02+0162+3b2)

+13b%cy ey + 4% 3 + 4b%c3 + cics
Poder de Mercado

O poder de mercado da industria é dado por:

L) = bEtare)

_ a=bfa—(bt+c)(q1tq2)
" a—bfa—b(q1+g¢2)

Suponha que L[f + 0| > L[f — o]

Chame

5b* + 10b3(61 + CQ) + 4b0162(61 + CQ)
+13b%ci g + 4b*c2 + 4b*c3 + cich

b° + 4btcy + 2b3¢ic
H, - ’ ) (a=b(f —o(1-2a))) >0
+203c% + b2c1c3

b° + 4b*cy + 2b3cico+
H, - 1 1C2 (a—b(f —o(l —2a))) >0
20%c; + b*cicy
5b* + 1003 (cy + cy) + 4beycy(cr + ¢
D = (2bcy 4 2bcy + crcp + 30%) (e1+c2) 162(c1 + 2) -0
+13b%cico + 4b*c3 + 4b%c3 + cic
Entao,

o (Hl (b+62)(a7bf2)+H2)
ql - D
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(Hi(b+c1)(a—bf2)+Hs)

Qo = D

a—b(f+o) a—0b(f—o)

(Ha (b+02)(fl—;(f+0))+H2) (Hy (b+62)(a—;(f—0))+H2)

_(b + C) + (H1(b+c1)(a=b(f+0))+Hs) _(b + C) + (H1(b+c1)(a=b(f—0))+Hs3)
D S D
a—b(f+o) - a—0b(f—o)
(H1(b+c2)(a—b(f+0))+H2) (Hi(bt+e2)(a—b(f—0))+H2)
—b b —b b
+ (H1(b+c1)(a=b(f+0))+H3) + (H1(btc1)(a—b(f—0))+Hs)

D D

Manipulando algebricamente as condi¢coes acima:
—Hy,— H3;>0

que representa uma contradicao com as hipdteses acima.

Portanto,
L[f —o| > L[f + o]

6.3.2
Solucdao do Mercado Competitivo Regulado

A mesma alocagdo de equilibrio (4-5),(4-6) e (4-7) é obtida no mercado
a vista.

As CPO do problema (4-17) no qual as restri¢des ndo sdo efetivas sdo

dadas por:
a (2b+62+61)(a bf2)+(b02+b2)11+(bcl+b wg +f
2bc1 +2bco+c1co+3b2
2
d _ b [ 2b+cater)(a—bf2)+(bea+b%)x1 +(ber +b%)ao + fo
- 2 2bc1+2bco+c1co+3b2 - O
d.’L’1 2 2 2 9 2 2
(btcg)(a—bfg)+(bcog+2b )11 bomo (b+cy)(a—bfg)+(bcy +2b )12 b my
2bcl+2b02+c1c2+db 2bcl+2bc2+c102+3b
B 2 - 2
a (2b4-ca+c1)(a— bf2)+(bcz+62)x1+(bcl+b )2 +f
2bcy +2bca+c1 co+3b2
2
d b [ (2bt+catcr)(a—bfa)+(bea+b%)a1+(ber+b%)ao + £
e 2 2bc1+2bco+c1co+3b2 =0
dxs 2 2 2 2 2
(b+co)(a—bfa)+(bea+2b2)zy —b2ay (b+cy)(a=bfo)+(beg +2b0%)xo—b"2q
€1 2bc1+2bc2+c162+3b2 2bc1+2bc2+c102+3b2
o B 2
Solugdo:
X c2(a—bE f2)
I = bei+beateren
- c1(a—bE f2)

" beitbeatcic
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6.3.3
Analise Numérica

Caso Base:

plf] =200 -3(Q"[f])
C1 = 5, Cy = 10

f =33,0=230a=(0.75)

Solucao do Mercado Sem Regulacao

A alocacao NE no mercado a vista é dada pelas seguintes condigoes:

(200) — ((3))f2 = 2((3))ar — ((3))az + ((3))x1 = 5¢
(200) = ((3))fa = ((3))a1 — 2((3))g2 + ((3))x2 = 10g2

(200) = (B)(fo+ @1 +q2) =0p

—_ o~

Cuja solucao é:

_(104)((200)— ((3)) fo)— 11721 — 7225

p = 167

_ (13)((200)—((3)) f2)+ 48%1 =9z
@ = 167

_ (8)((200)—((3))f2)+33 22 —9x;
2 = 167

O equilibrio no mercado a termo é dado pelas seguintes condicdes:

((104)((200)—((3))(63))—117951—72902 (13)((200)—((3))(63))+48901—9902)

3 167 167

4 5( (13)((200) = ((3))(63)) + 48x1—9z2)2

167
d - 2 0
dz, (104)((200)—((3))3)—117z1 7225 \ ( (13)((200)—((3))3)-+4821 —9zo -

1 167 167

+7l 5((13)((200)7((3))3)+48117912)2

_ 167

2
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<(104)((200)—((3))(63))—117:(:1—m;2 (8)((200)—((3))(63)) +33$2_9x1>
1 107 167
J 1 B 10( (8)((200)7((3)12673)”3%27%1 )2
2
=0
dxs ((104)((200)*((3))3)7117:51772362 (8)((200)—((3))3)+33 xr%)
1 167 —
+1 B 10( (s)((aoo)*((sfée;was12,911 )2

2

Cuja solucao é:

1 =0.86

xy =0.76

A alocacao de equilibrio é obtida ao substituir estes valores nas equacdes

da alocacao do NE. Portanto,
plf+0]=592,q.[f + 0] =1.06,¢[f + 0] =0.63,Q[f + o] = 64.69

plf —o] =118.02,q1 [f — 0] = 15.07,¢2 [f — 0] =9.25,Q [f — o] = 27.33
O poder de mercado da indistria a cada contingéncia é dado respectiva-

mente por:

_5.92—(32)(1.06+0.63)

L[f + o] = <55 = 4.76%
_(50
Lf—o] = 118.02 (115123.(;;0”9.25) _ 31.99%

Pode-se ver que L[f — o] > L[f + 0]
Solucdao do Mercado Regulado

Considere agora o problema no qual o regulador pode intervir. O equilibrio
de NE no mercado a vista para cada par {z1, x5} é dado pelas mesmas condi¢des
do mercado sem regulacao.

As CPOs do problema (4-17) quando as restricdes n3o sdo efetivas sdo

dadas por:
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( 200 ((13)((200)7((3fé$3)+483:179952 n (8)((200)7((3)1)6673)+331279951 +63> )
2
3 ( (13)((200)—((3))63)+ 4821 —9z (8)((200)—((3))63)+33 z2—9z
% ] 167 — + 167 — +063
; _5((13)((200)7((31)233)+48117912)2 B 10((8)((200)—((3)1)6673)+33127911)2
2 2
. =0
dz, 200 ((13)((200)—((?25)73)-%48:(:1—9962 I (8)((200)—((:al)()i?)w,:a932—9901 +3> )
2
1 3 ( (13)((200)—((3))3)+ 48z1 —9x (8)((200)—((3))3)+33 22— 9z
i T2 ( 167 — 167 — +3>
(5)<<13>((200)7<<3£)6)73>+48w179z-2)2 10((8)((200>*((31)253;)+33%'2*90”1)2
o 2 B 2
( 200 ((13)((200)7((31)(%?3)+483?17912 1 (8)((200)7((3)1)6673)+331279901 +63> )
2
3 ( (13)((200)—((3))63)+ 48z1 —9z (8)((200)—((3))63)+33 z2—9z
% T2 167 — + 167 — + 063
— 1 —9x 2 — xo—9x 2
; _5(<13>((200) ((3)63) 48z, —9 2) B 10((8)«200) ((8)63) 33 2 ~0 1)
2
. -0
d (13)((200)—((3))3)+ 48z1 —9z (8)((200)—((3))3)+33 2 —9z
72 200 ( 3)0)+ 4601 0z S ) )
2
1 3 ( (13)((200)—((3))3)+ 48z1 —9z (8)((200)—((3))3)+33 x2—9z
T T2 ( 167 — 167 — +3>
_5((13)((200)—((?&)73>+48x1—9x2)2 B 10(<8)<<200>—<<31>2§)+33x2—9:c1)2

Cuja solugao € igual a:

r1 =95.89

Ty = 2.95

Os valores de equilibrio no mercado a vista:
plf+o]l=145,q [f +0] =239, ¢[f +0] =0.79,Q[f + o] = 66.18
plf —o] =11355,¢ [f — 0] =16.40, ¢ [f — 0] =9.41,Q [f — o] = 28.82

E facil ver que a esses valores, as restricoes ndo sao ativas.

Com isso, podemos calcular o poder de mercado da inddstria.

No caso de um fluxo hidroldgico favordvel, o custo marginal é maior do
que o preco a vista e, portanto, ndo ha poder de mercado no sentido que aqui
se utiliza como preco acima dos custos marginais.

No caso de um fluxo hidroldgico desfavordvel:

~ 113.55 — (32) (16.40 4 9.41)

=24.21
113.55 %

LY[f -0l
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6.3.4

Analise de Sensibilidade

| a = 198 a = 220

Sem Regulacdo Com Regulacao Sem Regulacdo Com Regulagao
X 0.83 5.68 1.16 8.00
To 0.73 2.84 1.03 4.00

f+o f—o f+o f—o | f+o f—-o0o f+o f—o
¢ 0.90 14.91 2.39 16.40 2.69 16.70 4.50 18.51
g2 0.53 9.15 0.79 9.41 1.63 10.25 1.84 10.47
x1/qn | 91.87%  5.53% | 260.60% 35.10% | 43.15%  6.95% | 177.90% 43.22%
xo/qy | 137.89%  8.01% | 414.05% 30.53% | 63.42% 10.06% | 216.88% 38.22%
D 4.71 116.81 0.40 112.49 18.05 130.14 11.98 124.07
cQ° 4.77 80.22 9.56 85.01 14.39 89.84 21.14 96.59
L 0.00% 31.33% | 0.00%  24.43% | 20.25% 30.97% | 0.00%  22.15%
Em 416.57 427.63 548.91 574.50
Em, 242.32 233.59 317.65 301.23

Tabela 6.1: Efeito de uma variagao em a
| b=2.5 b=3.02

Sem Regulacao Com Regulagao Sem Regulacao Com Regulagao
T 1.20 9.14 0.84 5.78
To 1.08 4.57 0.75 2.89

f+o f—o0 f+o f—o f+o f—o f+o f—o
¢ 3.96 17.01 5.88 18.93 0.96 15.00 2.26 16.31
Q2 2.35 10.18 2.61 10.44 0.57 9.22 0.72 9.38
x1/qr | 30.38%  7.08% | 155.44% 48.31% | 87.91%  5.61% | 255.11% 35.41%
xo/qy | 45.79% 10.58% | 174.82% 43.78% | 131.59% 8.10% | 398.48% 30.80%
P 26.71 124.54 21.26 119.08 5.14 117.79 0.71 113.37
cQ° 21.05 90.62 28.32 97.89 5.08 80.74 9.96 85.62
L 21.19% 27.24% | 0.00% 17.80% | 1.02%  31.45% | 0.00%  24.47%
Emy 572.76 611.49 423.14 434.59
Em, 320.94 306.81 246.37 237.26

Tabela 6.2: Efeito de uma variagao em b
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| a=0.7 a=0.8

Sem Regulacao Com Regulacao Sem Regulacao Com Regulacao
X, 0.99 6.84 0.72 4.95
T 0.88 3.42 0.64 2.47

f+o f—o f+o f—o f+o f—o f+o f—o
Q1 1.09 15.11 2.64 16.65 1.03 15.04 2.14 16.16
o 0.65 9.27 0.83 9.46 0.61 9.24 0.75 9.37
x1/qn | 90.78%  6.58% | 259.32% 41.09% | 69.85%  4.78% | 230.65% 30.62%
xo/qy | 136.19%  9.52% | 410.09% 36.17% | 103.84% 6.91% | 330.21% 26.39%
p 5.77 117.87 0.58 112.68 6.07 118.17 2.32 114.41
cQ° 5.81 81.26 11.58 87.02 5.48 80.92 9.65 85.10
L 0.00%  31.06% | 0.00% 22.77% | 9.83% 31.52% | 0.00%  25.62%
Em 512.10 529.71 341.30 348.95
) 298.09 285.81 197.90 191.11

Tabela 6.3: Efeito de uma variagao em «
o =305 o =28

Sem Regulacao Com Regulacao Sem Regulacdo Com Regulacio
T 0.84 5.82 0.90 5.78
T 0.75 2.91 0.80 2.89

f+o f—o f+o f—o | f+o f—-o0 f+o f—o
Q1 0.94 15.19 2.25 16.50 1.54 14.62 2.94 16.02
Q2 0.56 9.32 0.72 9.48 0.92 8.97 1.09 9.14
x1/q1 | 89.65%  5.56% | 257.97% 35.25% | 58.57% 6.17% | 211.17% 38.77%
xo/qy | 134.44%  8.04% | 405.97% 30.67% | 86.66% 8.92% | 284.03% 33.97%
D 5.00 118.97 0.59 114.55 9.61 114.23 4.90 109.52
cQ° 5.00 81.71 9.90 86.81 8.21 78.63 13.45 83.87
L 0.06%  31.32% | 0.00%  24.39% | 14.55% 31.17% | 0.00%  24.47%
Em 432.71 444.44 404.49 418.35
Em 251.91 242.80 233.52 223.25

Tabela 6.4: Efeito de uma variagdo em o
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| f=32 f=335

Sem Regulacao Com Regulacao Sem Regulacao Com Regulacao
T 0.90 6.21 0.83 5.74
X9 0.80 3.11 0.74 2.87

f+o f—o f+o f—o f+o f—o f+o f—o
Q1 1.31 15.11 2.71 16.72 0.94 14.95 2.23 16.25
o 0.78 9.27 0.95 9.57 0.56 9.18 0.71 9.34
x1/q1 | 69.05%  6.58% | 229.38% 37.15% | 88.69%  5.57% | 256.81% 35.31%
xo/qy | 102.62%  9.52% | 327.02% 32.44% | 132.94% 8.06% | 402.45% 30.73%
p 7.74 117.87 3.03 115.12 5.01 117.11 0.66 112.76
cQ° 6.95 81.26 12.19 87.64 4.98 80.43 9.82 85.27
L 10.18%  31.06% | 0.00%  23.87% | 0.58%  31.32% | 0.00%  24.38%
Em 442.45 456.30 419.05 430.38
) 256.88 246.61 243.71 234.83

Tabela 6.5: Efeito de uma variagdo em f
¢ =06 cp=4

Sem Regulacao Com Regulagao Sem Regulacao Com Regulagao
T 0.78 5.19 0.95 5.78
To 0.71 3.11 0.81 2.89

f+o f—o f+o f—o f+o f—o f+o f—o
Q1 0.95 13.74 1.99 14.78 1.20 16.70 2.96 18.45
0o 0.64 9.50 0.90 9.75 0.61 8.96 0.65 8.99
x1/q1 | 81.83%  5.66% | 260.76% 35.09% | 79.22%  5.70% | 231.10% 37.01%
xo/qy | 111.02%  7.52% | 346.45% 31.91% | 131.90% 9.04% | 423.12% 30.39%
P 6.22 121.30 2.34 117.42 5.55 114.03 0.20 108.67
cQ° 5.98 87.12 10.82 91.97 5.19 73.30 10.29 78.41
L 3.92%  28.18% | 0.00% 21.67% | 6.61% 35.72% | 0.00%  27.85%
Em 396.13 406.12 460.72 474.43
Emy 262.40 256.70 230.94 217.02

Tabela 6.6: Efeito de uma variagao em ¢
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| Cy — 9 Cy — 11

Sem Regulacao Com Regulacao Sem Regulacao Com Regulacao
T 0.90 5.82 0.81 5.78
To 0.82 2.91 0.71 2.89

f+o f—o f+o f—o f+o f—o f+o f—o
Q1 1.06 14.91 2.33 16.18 1.06 15.22 2.94 16.02
o 0.68 9.92 0.91 10.14 0.59 8.68 1.09 9.14
r1/q1 | 85.32%  6.07% | 248.46% 35.81% | 76.47%  5.34% | 211.17% 38.77%
xo/qy | 119.21%  8.23% | 353.40% 31.73% | 121.53%  8.20% | 284.03% 33.97%
p 5.77 116.54 1.27 112.04 6.06 119.32 4.90 109.52
cQ° 5.61 79.78 10.42 84.60 5.66 82.14 13.45 83.87
L 2.76%  31.54% | 0.00% 24.50% | 6.56%  31.16% | 0.00%  24.47%
Em 416.25 426.41 435.80 449.58
) 264.90 255.97 232.75 223.18

Tabela 6.7: Efeito de uma variagao em ¢,
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6.3.5
O Poder de Mercado da Industria

Segundo Borenstein e Bushnell (1999), o indice de Lerner é dado pelo
“mark-up sobre o prego que resultaria na mesma quantidade (isto ¢, a quanti-
dade de Cournot) em um mercado perfeitamente competitivo”.

O custo marginal da industria é dado pelas seguintes condigdes:

=Caq

= Ca2q2

Defina a producdo total da inddstria (liquida da produgdo hidrelétrica)
como @ = q1 + g2
Portanto, a func¢do de oferta da industria com firmas competitivas é dada

por

C1C2

P =

Q=cQ

01—|—CQ

Na quantidade de Cournot: P = cQ)°.

O poder de mercado da inddstria é dado por:

P(Q°) — cQ°
P(Qr)

sempre que os precos estiverem acima do custo marginal total.

L{f:] =
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6.3.6
Modelo de Despacho de Custo Minimo com Expansao da Capacidade

As CPOs para uma solu¢go interior para o problema (4-22) s3o dadas por:

aqlt = BE; [crglt] (6-9)

Dy =S+ fi— S+ (6-10)

Para calcular o valor étimo de E, [q&l] utilizamos a abordagem recursiva,
comecando da data terminal em direcdao a data inicial:

Na data terminal ¢ + 2:

thiQ = Diyo — Styo — fiq2 — th+22 (6-11)

Grt = 4yt (6-12)

Nas datas anteriores:

CtHQ&l = BEi1 [Ct+2thi2} (6-13)
Diyi = Sip1 + fern — Seva + @/ + 4/ (6-14)
aih =4t (6-15)

Resolvendo para o estoque étimo Sy 1o [fi11] :

BerraEy [Dipa — fiva] + i1 (St — D1 + figr)
(Cir1 + Berao)

Seya [frrr] = (6-16)

O estoque 6timo de dgua Syy1 é obtido ao substituir (6-11) e (6-13) em
(6-9):

B2cri16112F [Diy1 — firr + Divo — fiva] + 2¢i(cin + Bey2) (Se + fi — Dy)

S, =
s 2¢1(Ceq1 + Beryz) + BPerpicryn

(6-17)

No caso em que N =1emtet+1e N =2emt—+ 2 o estoque

6timo de dgua Syy1€ dado pelas mesmas condigdes (6-9) e (6-11), mas (6-13)

é modificado por:
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T T
Ct41Gp 1 = BB [Ct+2%-il—2]
T
Div1 = Sip1 + fro1 — St + iy
Portanto, o estoque étimo de 4gua correspondente S}, [ f;+1] é dado por:

Bery2 By [Diya — figo] + cipn (SZF+1 — D + ft—i—l)
(cey1 + Beria)

o [fre1] = (6-18)

e o estoque 6timo S, € igual a:

s _ B%ci116142E [Diy1 — fiv1 + Digo — frva) + c(2¢i401 + Bey2) (Se + fi — Dy)
b 2¢Ce1 + Berya(cr + Bega)

(6-19)
Comparando S}, ; com S;, 1, pode-se ver que S}, | > S;11, pois de outra

forma Sy > S7, | implicaria:

(BPcrcrsn (Ct+2>2> (E[Dir1 — fis1 + Digo — foral + Dy — (Si + 1)) <0
(6-20)

que é incompativel com ¢, > 0.

Despacho Otimo

As equagdes (4-26)),(4-27) e (4-28) sdo derivadas das seguintes CPOs:

—Si1 + S [f — 0]

( Diy1—(f+0) ) ( Di1—(f — o)
B —Sii1 + S [f + 0] +( )

#:_I(SHA_SFFDQ =« T _ e
( Dip—(f +0) )
o1 \ —Str1tSip2[f + 0] _ o Duz=(4o)-Suplfve]l | (1 _ o) Deta=(=o)=Supalfvo]
B0 (1+mn) (I4+n1+ha) (1tn1+ha)
( Dyi—(f — o) )
o1 \ —Str1tSep2 [f — o] _ o Drr2—(f+0)=Sei[f o] (1 —a) Dt+27(();;a)1ft)+2[fﬂ]
ni—rt2

Be,ys (1+ny) (I+n1+i2)
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Para cada estratégia é possivel calcular o despacho correspondente:

1) (0,0,0)

ct(Berya + i) ))

(St—=D¢)
_ ( ( +5%ci1¢t42 (Dig1 + Diyo — 2f + 20 (1 — 2a))

Sty1 =

Sy [f + 0]
Sty2 [f - U]

2) (0,0,1)

(S

ct(Berratcrr1)+B2ci1ce 2
_ Berra(Deyo—(F—(1-2a)0))—cr 1 (Dey1—(f+0)—Se41)
ct+1+pBctt2

— Berr2(Dipa—(f=(1=20)0)) —ct41(Dip1=(f=0) =Si+1)
Ci41+PBey2

¢ (26}, + 3Bercie + B2t yy) )

~ D)
( +B%1cera(Berin + cor1 (L + @) (Degr + Dieyo — 2f + 0 (1 — 2a))

+ (Berra (1 = 2a) + 41 (1 = 3)) 0 f%cri16142

Sti1 =

Sy [f + 0]
Sivo [f — 0]

3) (0,1,0)

(S

ct (203+1 +308ct+1Ct42 +ﬁ2cf+2)+((1+a)ct+1 +Bcir2)B2ci41ct42
_ Berpe(Deya—(f=(1-2a)0))—cr1(Diy1—(f+0)—=Sey1)
Ce+1+Bcy2

_ Berpa(Diga—(f=(1-20)0)) —2ct41(Dey1—(f—0) = Si41)
o 2ct41+0ct42

¢ (2641 + 3BcriiCipr + B2, ) )

~- D)
( +B%ci1ctia(Bcia + 1 (2 + @) (Digr + Digr — 2f + 0 (1 = 20))

+ (Berz (1 = 200) 4+ 41 (2 = 3a)) 03%Cy1¢i42

Sea [f + 0]
S [f — 0]

4) (0,1,1)

(St

ct (ZC?_H +3Bctt1ct+2+8%¢7 ) +((A+a)ety1+Beit2)B2ery1ci42
_ Berro(Diva—(f—(1-2a)0))=2ct41 (Diy1=(f+0) = Si41)
2¢t+1+8ct+2

_ Berr2(Digo—(f—(1-20)0))—ci41(Diy1—(f—0)—Sit1)
- ct+1+pBci+2

Ct (4C?+1 +40cy1c2 + 5203”) )

_ Dt)
( +02cii1ca(Beiya + 2¢i41) (Digr + Do — 2f + 0 (1 — 2a))

—+ (ﬁct+2 (1 — 20{) + Ct+12 (1 — 206)) 0626t+1ct+2

Sty [f + 0]
Stra [f — 0]

5) (1,0,0)

ct (20?+1+4/80t+10t+2+/620?+2)+(20t+1 +0Bcty2)B%ctyicty2
_ Bery2(Deya—(f=(1-2a)0))—2¢i 11 (Dep1—(f+0)—Siq1)
2ct41+Bci2

— Berr2(Dey2—(f=(1-20)0))=2¢4+1 (D41 —(f=0) =St +1)
2¢i41+Bct+2
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+B8%c1642(26¢112 + 2¢41) (B [Digq + Digo] — 2f + 0 (1 — 20))
(Sy — Dy)ey (4cty + 8Bcrircrin + 45%¢E )
+(2(1 = 2a) Begra + 2 (1 — 2a) cpp1) 08%Cri1Crin

Sev1 = Ct(8/80t+10t+2+40?+1+4/82C$+2)+(2Ct+l+2/Bct+2)/820t+10t+2
_ 2Bctqo(Digo—(f—(1-20)0)) —2¢ct41 (Dey1—(f+0) = St41)
St+2 [f + 0] - 2ct41+208ci42
_ 2Bciy2(Diga—(f—(1-20)0))—2¢t41 (De41—(f=0)—=Si41)
St+2 [f - U] - 2ct+1+2ﬂct+2
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