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RESUMO

Este artigo é um produto do convênio firmado entre a Enersul
e a Unicamp para o estudo dos conceitos e aplicação da teoria
dos jogos na comercialização de energia elétrica.

Esse relatório tem caráter qualitativo explorando todo o tema
em questão, porém sem o compromisso de apresentar resulta-
dos experimentais. Uma das conclusões a que este artigo che-
ga é da necessidade que as empresas do setor têm de investir
em ferramentas computacionais, embasadas no conteúdo
conceitual aqui presente, que a auxiliem a atuar no ambiente
competitivo do setor.

PALAVRAS-CHAVE

Comercialização de energia elétrica, Mercados de energia elé-
trica, Teoria dos jogos.

  I. INTRODUÇÃO

No modelo antigo do setor elétrico brasileiro, quan-
do as geradoras tinham que acatar o despacho de energia
fornecido pela Eletrobrás, o mercado era compartilhado
de forma consensual. O que se tinha era um monopólio
regulado pelo governo, no qual não existia competição,
pois para muitos fins, a eletricidade não possui um substi-
tuto. O problema de otimização a ser resolvido era o de
minimizar os custos envolvidos com a geração, transmis-
são e distribuição de energia. O benefício dos geradores
era dado pela tarifa (que era estipulada pelo governo para
todo território nacional) multiplicada pela demanda e sub-
traída dos custos. A tarifa, por sua vez, era calculada pelo
governo, já que não havia competição. Com isso as em-
presas não encontravam razões que as estimulassem a se-
rem eficientes, pois por mais que os custos aumentassem,
as tarifas também acompanhariam essa tendência.

Com a restruturação, o setor elétrico passou a ser des-
centralizado. As geradoras, distribuidoras e comercializa-
doras estão começando a competir entre si. No modelo
novo permanece o programa de otimização a ser resolvido
para a definição de um despacho ótimo, porém este pro-
grama tem função adicional de calcular também os preços
do mercado spot. As empresas que desejam expor-se ao
preço spot contratam apenas uma parte da energia que irão
consumir ou produzir, o restante automaticamente é liqui-
dado no mercado spot.

Nesse contexto as geradoras competem pela quanti-
dade de energia elétrica a ser disponibilizada no mercado e
por preços, tanto através de contratos bilaterais e no mer-
cado spot, como pelos novos empreendimentos. Essa com-
petição não é simples, pois as ações de um agente de mer-
cado dependem das ações dos outros agentes. Portanto, o
que se tem é um jogo de interesses cruzados, em que cada
agente busca o máximo benefício, que não diz respeito sim-
plesmente a fatia de mercado mas também ao lucro das
empresas. Dessa forma o interesse de uma empresa gera-
dora não se restringe simplesmente em aumentar sua parti-
cipação no mercado através do acréscimo da produção de
energia elétrica, pois o crescimento da demanda não de-
pende do aumento da quantidade ofertada no mercado (com
exceções de alguns casos específicos) e sim está mais rela-
cionada com fatores sociais e macroeconômicos.

O aumento indiscriminado da oferta de energia, cer-
tamente levaria a uma queda em seus preços, podendo le-
var até ao fechamento temporário, ou até mesmo definiti-
vo, das usinas geradoras mais ineficientes do respectivo
sistema elétrico. No caso das empresas distribuidoras de
energia elétrica, o problema não é apenas de venda de ener-
gia elétrica, mas também de compra. Além da disputa, atra-
vés de preços e de serviços, com as outras distribuidoras e
com os agentes comercializadores pelo mercado consumi-
dor, existe também a preocupação de utilizar estratégias
que as propiciem comprar energia, das empresas gerado-
ras, a preços mais baixos possíveis.

Para determinar o tipo de jogo a ser praticado pelos seus
agentes é necessário que se tenha conhecimento prévio das
regras do jogo. Podem ser encontrados mercados de energia
elétrica por toda parte do mundo, cada qual com suas carac-
terísticas próprias. Existem os centralizados com um Power
Exchange (PX), que dispondo dos lances dos geradores e da
demanda determina o despacho físico. Há também os merca-
dos descentralizados onde transações bilaterais são
estabelecidas sem a intermediação de um órgão central.

No Brasil, os contratos bilaterais são feitos diretamente
entre o fornecedor e o consumidor, num mercado total-
mente descentralizado, em que cada contrato é realizado
de acordo com os interesses das partes envolvidas e os
preços são negociados livremente.

Também existe o Mercado Atacadista de Energia Elé-
trica (MAE), no qual os participantes estão divididos em
duas categorias, consumidores e produtores. Todos os
agentes de geração, distribuição, comercialização e consu-
midores livres estão incluídos nessas duas categorias.

Atualmente o preço do MAE é determinado em base
mensal ex-ante, ou seja, apurado antes de ocorrida a opera-
ção do sistema, levando-se em consideração os valores de
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disponibilidade declarados de geração e consumo pre-
visto de cada submercado. O preço é o maior valor entre
os custos marginais das unidades geradoras, obtido com
base na simulação energética com os modelos de preço
sem restrição. Então, as instruções de despacho são enca-
minhadas para o Operador Nacional do Sistema Elétrico
(ONS). Caso esse despacho não seja possível devido a res-
trições de transmissão, são despachadas usinas fora da or-
dem de mérito, podendo, nesse caso, ocorrer o aumento
do preço calculado anteriormente pelo modelo
computacional. No caso da Europa, as empresas não com-
petem apenas a nível nacional, mas também com as dos
outros países. Isso tem ocorrido com uma intensidade cada
vez maior, especialmente nos países nórdicos.

  II. JOGOS ESTÁTICOS

Em suma, pode-se afirmar que os jogos estáticos são
aqueles em que um determinado jogador só se movimenta
em um único estágio, ainda que o jogo tenha mais de um.

Nos mercados de energia elétrica pode-se encontrar
esta situação nos leilões de empreendimentos. No caso
em que eles apresentarem mais de uma fase, pode-se con-
siderar cada uma como um jogo diferente. É importante
observar que nestes casos cada fase possui sua própria
estratégia para atingir objetivos diferentes, o que não ocor-
re nos leilões repetitivos do mercado spot. Como exem-
plo pode-se imaginar que a empresa 1 quer comprar um
determinado bem e formata um leilão para este fim, com
o objetivo de que o preço deste bem seja o menor possí-
vel. É estipulado então um leilão de dois estágios. O pri-
meiro com o formato de um leilão fechado e no segundo
as duas firmas que apresentarem os preços mais baixos
no primeiro estágio competem em um leilão descendente
aberto. Fica evidente neste exemplo que as estratégias de
lance e os objetivos, para uma firma que pretende partici-
par deste leilão, serão diferentes entre o primeiro e o se-
gundo estágio. Deste modo, seria conveniente tratar cada
fase como um jogo de um único estágio. Já não pode-se
afirmar o mesmo em relação a um leilão que ocorre com
grande freqüência com o mesmo formato.

Por parte do regulador, os modelos de oligopólio são
modelos de jogos estáticos que podem ser utilizados para
analisar o comportamento dos agentes de mercado em de-
terminado estágio, averiguando se o prevalecente tem sido
a cooperação ou a competição.

  III. JOGOS DINÂMICOS

Em um jogo dinâmico com estágios discretos, um nú-
mero de jogadores estão tomando decisões estratégicas a
cada estágio. A combinação das decisões de todos jogado-
res determina, através de um intermediário ou de um mer-
cado descentralizado, a quantidade de bens comercializados
entre os agentes, assim como os preços com os quais eles
são comercializados, e então, os benefícios dos jogadores
para o estágio. Uma aplicação imediata de jogos dinâmi-
cos em mercados de energia elétrica se dá no mercado spot.
Este possui uma estrutura dinâmica em que os agentes
‘aprendem’ quais são as oportunidades de mercado em uma

base definida (diária, horária, de trinta minutos, etc.) e cal-
culam seus próximos lances através das estratégias assu-
midas, das informações disponíveis dos estágios passados
e de seu custo operacional.

Neste caso o conjunto de informações disponíveis para
cada jogador i no estágio t será seu conjunto de ações nos
estágios passados (ai1, ..., ait-1), seu modelo de estratégias
θi, a história do jogo de conhecimento comum que são os
preços de equilíbrio de mercado dos estágios passados as-
sim como as quantidades comercializadas ht e a crença dos
modelos de seus oponentes θ-i dada por µi (θ-i | θi, ht).
Lembrando que denota-se a probabilidade condicional para
o jogador i de que os modelos de seus oponentes sejam θ-i
por µi (θ-i | θi, ht) definida para todos os jogadores i, datas
t, histórias ht e modelos θi .

Outra aplicação possível para jogos dinâmicos em
comercialização de energia elétrica é no caso dos contra-
tos bilaterais negociados entre um único demandante e um
único ofertante. Neste caso pode-se dar início a um pro-
cesso de barganha em que ocorrem ofertas e contra-ofer-
tas. Este processo pode ocorrer através de um mediador
ou não, e pode ser um leilão fechado, ou de forma mais
complexa, um jogo seqüencial de barganha.

O processo de barganha apresenta outras vantagens, além
de ser uma mecanismo eficiente para comercializar energia
elétrica. Uma delas é o aprendizado que esse mecanismo for-
nece quando é elaborado de forma racional, outra é que ele
pode ser projetado de modo que objetive também a fidelidade
dos clientes da empresa. O processo de barganha deve ser
projetado para que possua o menor número de etapas possí-
veis, isto é, de ofertas e contra-ofertas, pois a demora da ne-
gociação contribui para que a mesma não ocorra. A não ser
que a empresa possua opções que diminuam seu interesse em
determinada negociação. Porém ainda que a negociação de
um contrato não seja de interesse para uma empresa no pre-
sente, esta não deve conduzir um processo de barganha dis-
plicente, isto é, com muitas ofertas e contra-ofertas ou por
um período longo de duração, o que poderia afetar a sua re-
putação para possíveis negociações no futuro.

A indução retroativa pode ser utilizada no meca-
nismo de barganha para negociação de contratos bilate-
rais. Neste caso o jogador fixa um preço equilíbrio que
deseja alcançar e com base neste equilíbrio traça quais
devem ser suas ofertas e contra-ofertas de modo retro-
ativo até alcançar qual deve ser sua proposta no presen-
te estágio. Fica claro que quanto maior o número de
estágios, maior a probabilidade de não se alcançar o
objetivo previsto. Outra observação que deve ser feita é
que a indução retroativa requer que o jogo tenha infor-
mação perfeita, o que  não ocorre neste caso, pois quan-
do traça-se a história do jogo desde o último estágio até
o primeiro, são atribuídas estratégias para o outro joga-
dor que na verdade são expectativas de suas estratégi-
as. Logo o que ocorre neste caso é uma indução retroa-
tiva com informação incompleta e o resultado deste jogo
depende da exatidão da crença µi (θj | θi, ht) que o jo-
gador i possui do jogador j, em que a história ht deste
jogo são todas as informações que o jogador i possui de
negociações passadas com o jogador j.
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Além do caso em que a negociação de contratos bilate-
rais acontece através de um jogo dinâmico, como foi aborda-
do nos parágrafos anteriores. Quando esses contratos são de
curto prazo, ainda que a condução da negociação não seja
como um jogo dinâmico (jogo seqüencial de barganha ou lei-
lões de vários estágios) e sim através de um leilão estático de
um único estágio, essas negociações se comportam como jo-
gos dinâmicos. Pois por serem contratos de pouca duração,
são negociados com uma alta freqüência com as mesmas ca-
racterísticas o que possibilita que os jogadores desenvolvam
um aprendizado sobre este jogo e acrescentem informações
aos seus respectivos modelos a cada leilão.

A. Mercado spot
Em um mercado spot de energia elétrica a estratégia

de lances de uma empresa depende principalmente dos se-
guintes fatores: de seu porte em relação ao mercado, da
determinação do preço (preço único ou discriminatório),
do modelo da empresa, de sua previsão da demanda, de
seu custo operacional e de partida (principalmente no caso
de termelétricas) e de sua disponibilidade.

O porte de uma empresa em relação ao mercado deter-
mina se ela é uma price maker, price taker. Uma firma price
maker é aquela que possui uma parcela de mercado tal que
suas estratégias influenciam substancialmente na formação
do preço de mercado. Já a firma price taker detém uma par-
cela de mercado relativamente pequena em relação ao mes-
mo, logo ela não interfere diretamente na formação de pre-
ço do mercado. Existe também a possibilidade de uma
colusão formar uma firma hipotética price maker. O caso
em que o porte dos compradores e vendedores é insignifi-
cante em relação ao mercado e não existe colusão entre os
agentes, denomina-se competição perfeita.

A forma como o preço de mercado (p) é determinado
influi nas informações que são disponibilizadas ao mercado
através dos lances (l) das empresas geradoras. No leilão de
preço único, em que o preço de mercado é dado pela pri-
meira oferta rejeitada, os participantes são estimulados a ado-
tarem a estratégia de efetuar lances iguais ao custo (pc).
Uma vez que o preço de mercado sempre será superior ao
valor das ofertas aceitas pelo leilão. Além disso, uma em-
presa que efetuar um lance superior ao seu custo, estará
aumentando a probabilidade de ter sua oferta rejeitada. Neste
caso com l = pc o benefício da empresa será p - pc > 0 no
caso de pc < p, e zero no caso em que pc ≥ p. No leilão de
primeiro preço uniforme, em que o preço de mercado é igual
a última oferta aceita, as empresas possuem estímulos a efe-
tuarem lances acima de seus custos. Pois a empresa que de-
finir o preço de mercado terá benefício igual a zero, caso
oferte o seu custo, que é o mesmo benefício que têm as
empresas cujas as ofertas são rejeitadas. No leilão de preço
discriminatório, em que as empresas cujos lances foram acei-
tos recebem um pagamento igual ao seu respectivo lance, as
empresas tendem a ofertarem preços que se aproximem de
suas respectivas expectativas de preço de mercado e possu-
em estímulos a nunca efetuarem lances iguais ao custo.

Como pôde ser observado, somente o leilão de preço

único possui uma estrutura teórica reveladora de custos.
Porém considerando que as firmas são racionais e objetivam
maximizar seus respectivos lucros, o que ocorre sob o pon-
to de vista estratégico é diferente. Como exemplo admita
uma firma price maker e uma firma price taker ‘competin-
do’ no mercado spot. A firma price maker com posse de sua
expectativa de demanda e da capacidade de sua rival, pode
ofertar vários blocos de energia elétrica a um preço reduzi-
do e com os outros blocos tentar construir o preço de mer-
cado, ofertando-os com um valor elevado. Este comporta-
mento elevaria o preço de mercado e consequentemente os
rendimentos da empresa, ainda que não despachasse sua
capacidade total. Já a firma price taker se limitaria a efetuar
lances que não revelassem seus custos.

Porém esse comportamento não representa uma solu-
ção de equilíbrio, pelo contrário, ele se torna instável por dois
motivos. Primeiro, é um comportamento que pode ser facil-
mente identificado pelo órgão regulador do mercado, uma
vez que esse tiver acesso a todos os lances efetuados, o qual
pode ser estimulado a atrair novas empresas para o mercado e
até aplicar medidas antitruste. O segundo motivo são os no-
vos empreendedores que seriam atraídos para mercado pela
expectativa de um lucro alto proveniente dos elevados preços
em que a energia elétrica estaria sendo comercializada. Sendo
assim, uma empresa price maker deve avaliar as conseqüênci-
as de suas estratégias na formação do preço de mercado.

O modelo de estratégias de uma empresa é confiden-
cial. Nunca deve ser revelado nem explicitamente, nem im-
plicitamente através de repetidos lances que não tenham a
preocupação secundária de não sinalizar o que a empresa
sabe e/ou acredite. Em um ambiente de informações in-
completas, como é o caso do mercado spot, o modelo de
uma empresa é baseado em distribuições de probabilidades
que expressam suas respectivas crenças. As probabilida-
des também podem ser utilizadas no momento da escolha
do lance a ser efetuado, com a finalidade de que a estraté-
gia adotada por uma empresa não seja ‘aprendida’ com
facilidade pelo modelo das demais empresas. Neste caso, o
modelo de estratégias é constituído de valores de lances
discretos aos quais são atribuídos probabilidades simples
ou condicionais. Então no momento de definir o lance é
gerado um número aleatório pertencente ao intervalo [0,1]
que determina o valor como uma estratégia pura. É inte-
ressante observar que, embora em cada leilão seja definido
um lance discreto, ao longo do tempo o lance resultante
será uma estratégia mista, isto para cada modelo de proba-
bilidades. O lance final ainda pode ser submetido a varia-
ções incrementais conforme a conveniência da estratégia
adotada para o leilão. Estas variações devem ser tais que
aumentem a probabilidade de vitória sem alterar substan-
cialmente o benefício esperado.

Também podem ser implementados nos modelos das
empresas, algoritmos de inteligência artificial que sejam capa-
zes de auxiliar na construção crenças a respeito do mercado
com base na história ht que o jogo possui no estágio t.

A previsão da demanda varia muito de acordo com as
características do mercado e dos consumidores. Em um mer-
cado de energia residual, como o que ocorre na Bovespa,
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a previsão pode estar mais apoiada em um ambiente de
jogos. Já em um mercado que define o despacho de um
sistema de transmissão, a previsão da demanda se apoia
mais em aspectos técnicos. Neste caso ocorre a necessida-
de que exista no lado da demanda consumidores estratégi-
cos. Estes seriam grandes consumidores que teriam a op-
ção de comprar energia elétrica no mercado spot ou de
gastar seu estoque. Certamente, este estoque não se refere
a energia elétrica armazenada, mas sim a reservatórios de
água, de combustíveis ou calor que seriam utilizados para
gerar energia elétrica em ocasiões em que o preço da ener-
gia elétrica atingisse determinado nível. Neste caso a de-
manda aumentaria sua elasticidade fazendo com que a ener-
gia elétrica fosse comercializada a preços menores.

Os custos operacionais e de partida assim como a dis-
ponibilidade de cada gerador são aspectos técnicos. Os
custos não devem ser revelados, porém a disponibilidade
precisa ser declarada com antecedência em alguns merca-
dos e é fiscalizada pelo órgão regulador, pois o controle
sobre a disponibilidade pela empresa se constitui em uma
oportunidade para controlar o preço de mercado. Porém
esse controle pode ser posto em prática por uma empresa
através da oferta de preços como foi abordado nos pará-
grafos anteriores, pois um bloco de energia elétrica ofertado
a um preço muito acima da expectativa do mercado pode
ter efeito equivalente a uma declaração de indisponibilidade.

B. Mercado bilateral
O ponto de partida para o jogador i aplicar a teoria dos

jogos dinâmicos em uma negociação de um contrato bilate-
ral, é construir um modelo para o comportamento do joga-
dor j. Todas as crenças do jogador i (µi) em relação ao com-
portamento do jogador j estarão baseadas neste modelo (θj).
Como foi abordado anteriormente, esta crença será uma pro-
babilidade condicional (µi (θj | θi, ht)) que apontará qual
será a expectativa para o comportamento do jogador j dado
o modelo do jogador i (θi) e a história que ele possui a res-
peito de negociações passadas com este jogador (ht).

Como exemplo assuma que o jogador i pretende ven-
der energia elétrica e o jogador j comprar. As conclusões
para o caso do comprador são recíprocas.

O próximo passo será o jogador i com base em qj defi-
nir uma faixa para os possíveis preços da energia elétrica em
um intervalo de probabilidades [0, 1].Assim para cada preço
existirá uma probabilidade correspondente que expresse a
disposição do jogador j em concretizar a comercialização.
Quanto mais informações o jogador i possuir e quanto me-
lhor for o seu modelo, maior será a fidelidade com que o
modelo para o jogador j representará a realidade. De forma
análoga o jogador i com base em seu próprio modelo qi
define uma outra faixa de preços no mesmo intervalo de
probabilidades [0,1], só que desta vez cada preço
corresponderá a uma probabilidade que expresse sua pró-
pria disposição em vender energia elétrica ao respectivo pre-
ço. É importante observar que a quantidade (MWh) e forma
de consumo devem estar bem definidas, pois para cada cus-
to do jogador i existirá um modelo de preços diferente.

O próximo passo para o jogador i será definir a pro-
posta inicial no caso de um jogo seqüencial de barganha, ou
definir o lance no caso de um leilão fechado. Neste ponto,
sempre estará presente o ‘conflito’ entre rentabilidade e ris-
co, isto é, para cada valor pertencente ao intervalo dos pos-
síveis preços existirá uma rentabilidade e uma probabilidade
da comercialização ocorrer associados crescendo em dire-
ções opostas, no modelo do jogador j elaborado pelo joga-
dor i. Quanto maior a rentabilidade que um determinado va-
lor proporcionar ao jogador i, menor será a probabilidade
dele conseguir comercializar energia ao respectivo preço.

C. Jogo seqüencial de barganha
Neste item será dado continuidade ao anterior consi-

derando que a negociação entre os jogadores i e j ocorrerá
através de um jogo seqüencial de barganha.

Desta forma, o passo seguinte para o jogador i será
definir um preço de equilíbrio em que este almeje vender
energia elétrica. Assim ele poderá traçar através da indução
retroativa o caminho para alcançar este suposto equilíbrio,
isto é, utilizando do modelo elaborado para o jogador j
definir quais serão as ofertas e contra-ofertas do jogo. Lem-
brando que: quanto maior este caminho (número estágios,
ou de ofertas e contra-ofertas), maior a probabilidade de
não ser atingido o valor pretendido; existe a tendência de
quanto mais esta proposta estiver distante do valor de equi-
líbrio, maior deverá ser o número de estágios do jogo; e
quanto maior o número de estágios, maior a probabilidade
da negociação não ocorrer. Desse modo o jogador i define
qual será sua proposta inicial para o jogador j. Caso em
algum estágio da negociação a contraproposta do jogador
j seja diferente da prevista (considerando um intervalo de
incerteza) pela indução retroativa, o jogador i poderá
reavaliar sua estratégia de ofertas.

Existe também o caso em que o jogador j faz a proposta
inicial, neste caso o jogador i possuiria uma informação adici-
onal. Porém isto não significa que seja melhor para o jogador
i esperar por uma proposta ou não, pois isto vai depender de
alguns aspectos de seu oponente tais como: informações que
o jogador i possui a respeito de j, no caso de poucas ou de
ausência total de informações talvez fosse melhor para o jo-
gador i obter mais informações recebendo uma proposta ini-
cial; e do modo como o jogador j elabora suas propostas,
racionalmente utilizando modelos ou displicentemente.

Outro ponto a ser analisado pelo o jogador i é a viabi-
lidade de serem elaboradas medidas que visem incentivar a
fidelidade de clientes. Essas medidas podem ser aplicadas
de modo implícito através de um processo de barganha amis-
toso, ou explicitamente através de cláusulas contratuais que
facilitem a renovação de contratos e/ou de outras formas.

Em um jogo seqüencial de barganha que pode se re-
petir no futuro, como é o caso dos contratos bilaterais de
comercialização de energia elétrica, devem ser levados em
consideração também os efeitos na reputação. Como exem-
plo a pode-se citar que a flexibilidade no processo de bar-
ganha causa um efeito positivo na reputação do jogador i,
em contrapartida uma negociação não concluída pode cau-
sar um efeito negativo.
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D. Leilão fechado
Neste item será dado continuidade ao sub-item B con-

siderando que a negociação entre os jogadores i e j aconte-
cerá através de um leilão fechado de vários estágios.

Neste caso, em que dois jogadores estão negociando
o preço do contrato, ocorreria um leilão duplo, ou seja,
cada jogador revelaria o preço pelo qual estaria disposto a
comercializar simultaneamente. Caso o lance lv do vende-
dor (jogador i) for inferior ao lance lc do comprador (joga-
dor j) o preço será p = (lv + lc) / 2. Caso contrário não
ocorrerá negociação. Este leilão pode ser formatado em
um único estágio, com um número limitado de estágios,
ou com um número indeterminado de estágios, isto é, até
que a comercialização ocorra ou uma das partes desista.
Para cada uma dessas formatações, existem estratégias di-
ferentes. O leilão de um único estágio não se caracteriza
como um jogo dinâmico, por isso foi abordado no item
sobre jogos estáticos.

O leilão com um número indeterminado de estágios é o
que mais se assemelha com o jogo seqüencial de barganha,
porém com uma diferença fundamental. No leilão fechado
os jogadores efetuam os seus lances simultaneamente em
cada estágio, na barganha os jogadores alternam-se em seus
lances, isto é, em cada estágio apenas um jogador efetua um
lance ou concorda com o último lance de seu oponente. Sen-
do assim, no leilão os jogadores estão menos informados no
momento do lance. Pois existe a preocupação das duas par-
tes de que o seu lance encontre o do oponente sem que o
ultrapasse sensivelmente, o que diminuiria seu benefício da
metade do valor ultrapassado. Isto não ocorre explicitamente
no jogo seqüencial de barganha.

No leilão com um número limitado de estágios, os joga-
dores possuem basicamente duas fases distintas com estraté-
gias diferentes. Na primeira fase, que acontece nos estágios
iniciais, cada jogador possui uma preocupação maior em ad-
quirir informações a respeito de seu oponente além de tentar
conduzir o leilão a um equilíbrio que lhe seja favorável. A
segunda fase acontece no momento em que os jogadores efe-
tuam lances com o objetivo de atingir um preço comum.

  IV.TRATAMENTO DA INFORMAÇÃO

Os jogos de informação completa são aqueles em que
o benefício de cada jogador é de domínio público. Tam-
bém pode ser considerado de informação completa o jogo
em que os participantes possuem todas informações ne-
cessárias para definir suas respectivas estratégias. Muitos
modelos de estratégias utilizam-se desta segunda defini-
ção para transformarem um jogo de informação incomple-
ta em um jogo de informação completa. Alguns modelos,
de uma forma mais simplificada, utilizam apenas variáveis
de conhecimento comum em suas formulações. Outros, pos-
suem variáveis desconhecidas em suas formulações que são
estimadas por modelos de probabilidades.

Nos mercados de energia elétrica não existem jogos com
informação completa, uma vez que as funções de custo e de
avaliação de cada empresa são informações confidenciais.

Porém devido as adaptações feitas nos modelos de estratégi-
as, os jogos que necessitam de informação completa, como a
indução retroativa, podem ser aplicados nestes mercados.

Na grande maioria dos jogos de informação incom-
pleta o benefício de cada jogador é uma informação sigilo-
sa. Isto é exatamente o que ocorre nos mercados de ener-
gia elétrica, nos quais é necessário transformar os jogos de
informação incompleta em jogos de informação completa
através de modelos que preencham os espaços vagos pela
falta de informação. Geralmente isso é implementado atra-
vés de distribuições de probabilidade, que é conhecido como
método Bayesiano ou de Bayes.

  V. PODER DE MERCADO

Poder de mercado é a habilidade de uma empresa ou
grupo de empresas de controlar o mercado em seu favor,
seja através da influência nos preços seja através da maior
capacidade de penetração de mercado, obtendo mais cli-
entes ou clientes mais lucrativos.

A desregulamentação do mercado de eletricidade que-
bra o monopólio integrado vertical, cria um mercado hori-
zontal e reduz o poder de mercado. Mesmo assim, ainda
permanece um grau de poder, que dependerá de como o
mercado como um todo foi subdividido. As restrições de
transmissão, por sua vez, tendem a dividir o mercado em
submercados e podem conduzir a graus de concentração de
poder de mercado elevados nestes submercados. Além dis-
so, as empresas, em localizações estratégicas, podem con-
gestionar os fluxos nestas interligações a fim de criar a es-
cassez nos submercados e subir preços. A escassez pode ser
não só de energia como também de serviços ancilares, como
por exemplo, potência reativa. Assim, provedores de servi-
ços ancilares também podem deter poder de mercado.

A. Comportamento da firma estratégica
São focalizadas aqui as estratégias de otimização de

lucros de empresas geradoras, considerando dois compor-
tamentos básicos: o daquelas que possuem uma participa-
ção dominante numa determinada região de fornecimento
e o daquelas que possuem participação secundária. Busca-
se mostrar como as empresas devem utilizar o conheci-
mento do seu poder de mercado local, para definir suas
estratégias de oferta.

A desregulamentação de um setor elétrico monopoli-
zado e a quebra do monopólio visando criar competição,
tem o efeito geral de dividir o sistema em submercados, ou
regiões geográficas, com restrições de transmissão, poden-
do criar um mercado oligopolista. Dentro de cada
submercado podem haver empresas com mais ou menos
poder de mercado local.

Neste quadro, uma geradora pode possuir, num deter-
minado local, uma participação dominante ou secundária.

O poder dominante de uma geradora local está asso-
ciado à sua capacidade de fornecer energia com custos
marginais mais baixos do que as empresas mais distantes
daquele submercado. Uma participação secundária está
associada ao fornecimento com custos maiores, sendo a
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causa mais provável os custos de transmissão. Uma gera-
dora secundária pode atender ao excesso de demanda na
área em que a geradora dominante não tenha plena capaci-
dade de atendimento. Uma geradora atuará, provavelmen-
te como dominante na sua área geográfica e como secun-
dária em outras áreas.

Para uma geradora dominante, uma estratégia de li-
derança de preços é o meio mais efetivo de maximizar os
lucros. Ela tem a oportunidade de determinar o preço
como função de quanta eletricidade ela deseja suprir na-
quela área. A geradora secundária não tem participação
de mercado para influenciar o preço. A sua estratégia é
utilizar o preço já determinado pela geradora dominante
e determinar a quantidade que otimiza seus lucros àquele
preço determinado.

A maximização dos lucros é obtida no ponto em que
a receita marginal da empresa é igual ao custo marginal.

Desta forma a geradora dominante dará os seguintes
passos para realizar a sua otimização:
• Determinar a função de demanda (quantidade demanda-

da em função do preço)
• Determinar a curva de suprimento de todos os outros

competidores.
• Determinar a função de demanda da geradora dominan-

te como a diferença entre os valores anteriores.
• Calcular a função de receita total da geradora dominante

(preço vezes a quantidade) com base na função anterior
de demanda e calcular a receita marginal.

• Determinar a função de custo marginal da geradora do-
minante.

• Igualar as funções de custo marginal e receita marginal e
determinar a quantidade Q.

• Para determinar o preço, utilizar a função de demanda da
geradora dominante, obtida no terceiro passo e a quanti-
dade obtida no passo anterior. Se a dominante oferecer
um preço superior ao calculado, os consumidores migra-
rão para os competidores. Se oferecer um preço inferior,
estará perdendo oportunidade de obter um lucro maior.

Portanto, o conhecimento do poder de mercado per-
mite à geradora dominante determinar os preços e quanti-
dades que levam ao máximo lucro, compatível com o grau
de poder que ela detém, autorizado pelo órgão regulador.

A geradora secundária toma o preço como dado. Subs-
titui o preço na sua função de custo marginal e determina a
quantidade produzida.

B. Restrições de transmissão
As restrições de linhas de transmissão isolam os

submercados da competição de agentes localizados fora
destes submercados. O objetivo aqui é examinar o tipo de
competição oligopolística que tem lugar nestes
submercados.

Tanto quanto o conhecimento do próprio poder de
mercado, considerando este mercado como um todo, é
importante para a empresa o conhecimento das influên-
cias da transmissão, para que possa tirar partido da mes-
ma ou evitar que os concorrentes o façam, se for o caso,

atuando através do regulador ou influindo no planeja-
mento da transmissão.

Um aspecto do efeito da transmissão é que um redu-
zido número de agentes, isolados num submercado pela
restrição de transmissão, pode aumentar o preço da ener-
gia. Outro aspecto é que a transmissão oferece oportuni-
dade de jogos para alguns participantes.

Geradores em áreas restritas por linhas de transmis-
são fracas, com limites apertados, têm seu poder de mer-
cado aumentado.

Este poder existe por causa das limitações de fluxo
nos laços das malhas de transmissão, ditados pela distri-
buição destes fluxos em função das impedâncias, da confi-
guração da rede e pelas restrições de capacidade na trans-
missão. Este poder pode ser temporário e pode variar geo-
graficamente.

  VI. CONCLUSÕES

No que diz respeito a teoria dos jogos uma conclusão
imediata é que a confecção de um conjunto da história do
jogo é a base para qualquer tipo de análise. Os principais
elementos desse conjunto são as ações de todos jogadores
em cada estágio do jogo.

A Indução Retroativa é um método em que o jogador
determina um equilíbrio que ele deseje atingir, e de posse
das informações sobre o outro jogador ele trace qual o
caminho de estratégias para chegar ao seu objetivo (estra-
tégia do estágio 0, 1, ... , n). Esse método tem aplicação
direta na negociação de contratos bilaterais.

No mecanismo de barganha o vendedor e o compra-
dor negociam através de ofertas e contra-ofertas o produ-
to, que pode ser um contrato bilateral também.

Deste modo, a teoria dos jogos tem aplicação direta
em mercados competitivos de energia elétrica. E, essa apli-
cação concorre para a eficiência desses mercados.
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