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Leildes de Contratos de Energia

A obrigatoriedade de leildes para a negociacdo de contratos de energia ¢
somente para o ambiente regulado (ACR), porém tal mecanismo proporciona uma
eficiente forma de se acessar os limites de disposicdo a contratar dos geradores.
Neste sentido, serdo estudados dois modelos de leildo amplamente utilizados na
comercializacdo de energia: (i) leildo dindmico de preco Unico, onde a cada
rodada os vendedores recebem um preco corrente e ofertam as quantidades que
estdo dispostos a contratar, e (ii) leildo estatico de preco unico, no qual os
vendedores ofertam, uma unica vez, pares de preco e quantidade que caracterizam
suas curvas de oferta (no formato escada). Em ambos os leildes, o intuito da
comercializadora, que desempenha o papel de compradora, ¢ o de obter contratos
suficientes para lastrear uma venda de um ou mais contratos para consumidores
livres (ACL).

As regras dos leildes sdo de extrema importancia para que exista eficiéncia
na colocacao dos bens leiloados e nas estratégias dos compradores dos leildes. Os
leildes podem ser classificados de diversas maneiras. Os principais tipos sdo os

seguintes [28]:

L eildes de lances aber tos
Os lances propostos sdo expostos para todos os participantes do leildo, ou

seja, todos tém acesso as informagdes contidas nos lances do leildo.

L eildes de lances fechados
Os lances sdo feitos através de envelopes fechados, que sdo abertos pelo
leiloeiro, que serd o Unico a saber da oferta, pois cada participante desconhece as

ofertas dos outros.
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L eiles de prego final uniforme
O comprador ou licitante paga um Unico preco para mais de uma unidade
que ¢ colocada a venda no leildo. O preco a ser pago aos vendedores ¢ o maior

dentre os pregos dos itens selecionados.

L eilBes de prego final multiplo

O comprador ou licitante paga o preco que ¢ ofertado para cada item do
leildo.

Combinando tais caracteristicas surgem suas classificagdes, ¢ temos o0s

seguintes formatos subsequentes ([21][28]):

L eilGes do tipo inglés (ascendente)

E o tipo de leildo mais utilizado para a venda de produtos. Basicamente
funciona da seguinte forma: quando existe um unico produto a ser vendido é
estipulado um prego abaixo do qual o item nao ¢ leiloado, o qual ¢ chamado de
preco de reserva especifico, a partir dele os participantes do leildo dao seus lances
superiores a este prego, até que somente um participante aceite comprar o produto
pelo preco corrente. Quando existem varias unidades de produto, primeiro
observa-se a demanda por cada preco e compara com a quantidade ofertada, se a
demanda ¢ maior que a oferta, o leiloeiro passa para o lance seguinte que ¢
superior € novamente compara a demanda com a oferta, tal mecanismo se repete
até que a demanda se iguale a oferta. A oferta é vendida a um unico prego, por
1sso ¢ conhecido também como leildo aberto de prego tnico.

Uma caracteristica deste tipo de leildo, por ser de lances abertos, ¢ que todos
os participantes t€ém conhecimento do lance corrente, e a toda hora podem rever o
quanto aquele bem vale para eles, aumentando o preco até seu valor privado.
Valor privado ¢ o quanto aquele item significa em termos econdmicos para o

comprador, cada individuo tem uma avaliag@o subjetiva do quanto vale o bem.

L eilées do tipo holandés (descendente)

Neste tipo de leilao os lances sdo abertos, como no leildo inglés, porém
possui uma propriedade totalmente inversa deste, pois o leiloeiro inicia o leildo
com um lance extremamente alto, e vai decrescendo o preco até que algum

participante decida investir em tal lance.
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Quando existem varias unidades de produto, o preco vai decrescendo e cada
participante pode comprar uma fracao da oferta ao preco desejado. Por isso €
considerado um leildo aberto e de multiplos pregos.

O leildo aberto holandés ¢ estrategicamente equivalente ao leildo selado de
1° prego, pois o fato de ser aberto ndo permite informagdo adicional aos

participantes.

L eildo discriminatério ou leildo de 1° prego

O leildo de 1° preco é um tipo de leildo de lance fechado (ou envelope
fechado). Quando for um leildo de um unico item, o participante vencedor sera
aquele que oferecer o maior lance. Quando for de varios itens de um mesmo bem,
¢ chamado também de leildo discriminatdrio, e os lances em envelopes fechados
sdo dispostos em ordem decrescente de precos, e os itens sdo vendidos até que a
quantidade ofertada acabe. E também conhecido por ser um leildo de lances

fechados e pregos multiplos.

L eildo de 2° prego

Este leilao ¢ de lances fechados. Quando é um leildo de um tnico bem, o
participante a vencer o leildo serd aquele que fizer a maior oferta, porém pagara o
preco associado ao segundo maior lance. Quando for um leildo de multiplos
produtos, todas as propostas vencedoras pagardo o mesmo prego. Por isso, este

tipo de leildo também ¢é conhecido por ser de lances fechados e preco unico.

7.1

Modelo de Comercializacdo de Energia Renovavel no ACL

Nesta secdo sera estudado como estabelecer a composi¢ao de contratos de
geracdo por diferentes fontes de energia renovavel alternativa (PCH, Biomassa e
Edlica) de modo a maximizar o lucro esperado, restringindo o risco do agente
comprador (Comercializadora) que ira revender esta energia para Consumidores
Livres. A Comercializadora devera atuar sobre duas frentes, uma como
compradora de energia das fontes renovaveis e outra como vendedora para um

consumidor livre.
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A renda liquida da Comercializadora se dara pela diferenga destas operacdes
(receita obtida com a venda menos custos de compras). As fungdes da receita e
dos custos sdo obtidas através de parametros de incerteza e das variaveis de

decisdo.

BEERER

Biom assa

e

Edlica

PCH

Figura 7-1 - Representacdo das Operacdes de Compra e Venda por Parte de uma

Comercializadora.

As transagdes de compra e venda de contratos tém como varidveis de
decisdo, respectivamente, as quantidades de Garantia Fisica (MW médio) que
devem ser contratadas de cada fonte renovavel (BIO, EOL e PCH) através de
contratos por disponibilidade e a quantidade de energia (MWmed) a ser vendida
ao consumidor livre através de contrato por quantidade. Assim a
Comercializadora devera formar uma carteira de contratos 6tima composta pelas
trés fontes que, como visto anteriormente, possuem perfis de geragdo
complementares.

Em termos matematicos, a Comercializadora devera vender uma
determinada quantidade de energia EY (MWmed), a um preco PV (R$/MWh),
predefinido. A renda R obtida neste contrato (somente a parcela fixa), em cada
periodo t, com duragdo de “h;” horas é:

RE=PV-EV -h,VteT (7-1)

Os custos em que a comercializadora incorrerd com as compras no leildo das

fontes complementares serdo correspondentes aos lances ou precos (R$/MWh)
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pagos a cada uma das fontes, P®'°, P¥" PP as quantidades (MWmed),
QB10,QEOL, QPCH  Tais custos podem ser representados pela seguinte equagio:
C, = Z Pf-Qf-hy VLET (7-2)
fE{BIO,EOL,PCH}

A comercializadora devera escolher um portfolio 6timo formado pelas trés
fontes que devera lastrear a quantidade de energia a ser vendida EV, a qual est-4
limitada a soma das Garantias Fisicas (lastros) adquiridas com as fontes trés
fontes. Podemos representar esta restri¢ao pela desigualdade abaixo:

Q) =EY (7-3)
f€{BIO,EOL,PCH}

A renda liquida no mercado de curto prazo ¢ dada pela diferenga entre a
venda da energia produzida pela geracdo contratada ¢ a compra da energia
vendida ao consumidor livre, lembrando que a geragdo eolica serd contratada e
liquidada totalmente no subsistema Nordeste (NE), ao preco w2, e as demais
transacdes serdo realizadas no Sudeste (SE), ao prego miE. A renda liquida pode
assumir valores positivos, caso a soma das geragdes ¢ a venda no NE ocorrerem
em cenarios satisfatorios, ou negativos, caso a soma das geragdes seja menor do
que a energia contratada pelo consumidor livre. Esta parcela, referente a receita
liquida da liquidacdo de diferencas entre produgdo e contrato de venda, ¢

representada pela expressao abaixo.

RS = Gogrps - TNE + Z (Gyes) —EV -h, |-msEvteT (7-4)
fe{PCH,BIO}

O lucro da comercializadora em cada periodo ¢ dado pela soma da renda do
contrato de venda de energia para consumidor livre com a renda oriunda da
liquidagdao no mercado de curto prazo, subtraida do custo de compra dos contratos
por disponibilidade.

Les=RE+R—C, VteET (7-5)

A estratégia otima de compra dos contratos de Garantia Fisica serad
determinada pela maximizacdo do valor esperado deste lucro, porém restringindo
0 CVaR do mesmo a um resultado minimo requerido. Em geral este valor minimo

serd negativo, aceitando-se, portanto, certa perda (controlada) nos piores cenarios.
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7.1.1

Estratégia de Contrata¢do em Leil6es Dinamicos de Pre¢o Unico

O leildo dinamico ¢ um tipo de leildo iterativo e andlogo ao que ¢ praticado
no ACR. O leiloeiro ira representar a demanda da comercializadora e um esquema
de preco unico decrescente por fonte sera praticado pelos geradores.

Consideraremos um leildo multiproduto, e os produtos serdo os contratos
correspondentes aos trés tipos de fonte de energia. A comercializadora fard um
lance para cada fonte ao mesmo tempo, pois os trés produtos possuem
interdependéncias (complementaridades), isto €, s3o, a0 mesmo tempo, substitutos
e complementares.

O prego de abertura ¢ definido pelo leiloeiro e decrescido a cada lance,
enquanto a quantidade ofertada for maior que a demanda pela fonte. Ao longo de
sucessivas rodadas do leildo, os geradores fazem suas ofertas que sdo menores ou
iguais as do lance anterior, € com isso uma curva de oferta dos geradores ¢
revelada a cada lance.

Assim como a oferta é revelada a cada lance, a demanda da
comercializadora também podera mudar a cada lance do leildo, pois ela realiza
uma analise levando em consideracdo os precos ofertados de cada fonte e as
respectivas quantidades. Como as curvas de oferta e demanda sdo parcialmente
reveladas, a estratégia de oferta da comercializadora (demanda por cada fonte)
estara restrita aos montantes ofertados em cada rodada.

A estratégia 6tima de compra dos contratos ¢ feita a cada lance do leilao
através da solucao de um problema de otimiza¢do que maximiza o valor esperado
do lucro da comercializadora sujeito a um resultado de CVaR minimo requerido.

A seguir a formulagdo matematica para o problema de otimizacao utilizado
a cada lance do leildo, assim como uma breve explicacdo sobre os parametros ¢
restricoes utilizados:

Maximizar Z Z ps - Les - BE (7-6)
(EVx,852)  teT ses

s.t.:

LtsthS_Ct’ VtET,VSES (7‘7)
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Res = PV -EV. he + Geol,ts 'xgol ) né\;E +
(Gees - xf)—EY -hy |-, VtET,VSES (7-8)
f€{PCH,BIO}
Ct=ZPf-Qf-ht-x]§ VteT (7_9)
fEF
c
ZQf'xf = EY (7-10)
fEF
T
SSZZ—ZL,;S,VSES (7-11)
t=1
X ,
—&ERW",VS €S (7-12)
(1-a)
xf €01l VfeEF, EEe O'Z Qr | (7-13)
fEF
6, =>20Vs€S,z>0,C,=>20VteT (7-14)
Onde,
L¢s: lucro da operagdo de compra de Garantia Fisica e venda de
energia no periodo t e cenario s (variavel de decisdo);
PV: Preco, em R$/MWh, a receber do consumidor livre;
EV: Quantidade de energia, em MWmed, vendida ao consumidor

P BIO,EOL,PCH*

QBIO,EOL,PCH :

GBIO,EOL,PCH,t:

h;:

NE,SE,
T

XBI0,EOL,PCH "
|2%

livre (variavel de decisdo);
Em R$/MWh, contratados de cada fonte, respectivamente;

Sdo os vetores de quantidades de energia (MWmed),
correspondente ao lastro, ofertadas a cada lance do leildo,
disponiveis de cada fonte;

Geragado estocastica de cada fonte no periodo t, respectivamente
(E considerado que todas as usinas possuem o mesmo perfil de
geragdo, de acordo com sua fonte correspondente);

E o nlimero de horas do periodo t;

Preco spot de um subsistema (Nordeste e Sudeste) no periodo t
e cenario s;

Sdo os respectivos percentuais de energia contratada de cada
fonte (variavel de decisao);

Probabilidade de ocorréncia do cenério s;

Fator de desconto = (1 + K)™', onde K ¢ a taxa de desconto para
o capital proprio da comercializadora;

Variavel auxiliar para o calculo do CVaR; representa o VaR do
portfolio ao nivel de confianca a% (variavel de decisdo);
Variavel auxiliar para o calculo do CVaR; representa a fungdo
truncamento para cendrios de lucro que superam o VaR
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(variavel de decisdo);

o Nivel de confianga relacionado ao valor condicional em risco
(CVaR);

R Requisito minimo para o CVaR do lucro, em §;

A restricao (7-8) ¢ referente a receita da comercializadora, sendo que a
primeira parcela corresponde a renda do contrato por quantidade, mostrada na
equacdo (7-1). A segunda parcela é referente a venda da energia edlica. E a
terceira parcela ¢ a energia que sera liquidada no subsistema do Sudeste, que ¢é a
diferenca entre a energia gerada pelas usinas a biomassa ¢ PCH e a vendida ao
consumidor livre, estas duas ultimas sdo mostradas na equacdo (7-4). Caso esta
diferenca seja negativa, a comercializadora devera compra-la no mercado de curto
prazo, caso contrario podera vendé-la.

O custo total por fontes ¢ representado pela restricao (7-9). A restrigao (7-
10) ¢ analoga a (7-3) e referente a quantidade vendida ser menor ou igual a soma
das compradas.

As restrigdes (7-11) e (7-12) sdo referentes ao calculo do CVaR. (7-13)
garante que a comercializadora ndo podera contratar uma quantidade maior que a
ofertada pela fonte f, e (7-10) que a quantidade vendida ao consumidor livre ndo
podera ser maior que a soma das quantidades contratadas. A restri¢gao (7-7) €
referente ao cdlculo do lucro da operacdo, que ¢ formado pela diferenca das
restrigdes (7-8) e (7-9). E por fim, o lucro da comercializadora, (7-6), devera ser
maximizado levando em consideragdo o maximo valor esperado da operacdo. As

variaveis de decisdo que serdo encontradas por este modelo sio EV e xfC,

referentes a quantidade 6tima a ser vendida ao consumidor livre e quantidade
otima demandada da fonte f. As demais variaveis auxiliares do modelo sdo Ly,
Ris e C;, tendo as duas primeiras como varidveis irrestritas, e z € 0, como
varidveis utilizadas para o célculo do CVaR.

O portfolio 6timo de fontes renovaveis serd formado pelas variaveis xfc A
cada lance do leildo, o problema de contratagdo Otima ¢ resolvido e sdo
encontrados novos valores para a carteira de contratos de cada fonte e a

quantidade de venda 6tima.
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Como este tipo leildo ¢ de pregos decrescentes, com lances e ofertas abertos,
a cada lance do leilao a oferta das geradoras devera ser menor ou igual a do lance

anterior. A curva de ofertas de uma fonte f pode ser representada pela figura 7-2.

[ Q(MWmed)

P

Pe(RS/MWHh)

P(f.ir=n) P(f.iy =n—2)

Figura 7-2 - Oferta Geradoras da Fonte f no Leildo Dindmico

Neste leildo, cada vendedor oferta uma quantidade @y de acordo com o
preco corrente, com isso a curva de ofertas vai sendo revelada a cada lance do
leildo.

A determinacao da estratégia de preco-oferta de cada vendedor est4 fora do
escopo desta dissertagdo. O Unico requisito que estas devem atender ¢ serem
quantidades decrescentes a medida que o lance do leildo também decresce.

O leildo termina quando a demanda da comercializadora por cada fonte,
acrescida de uma “folga”, for maior ou igual as respectivas ofertas. Assim a

comercializadora comprara a quantidade 6tima encontrada D = Q - xfC * da fonte

f, ao preco dado pelo lance corrente do leildo.

Neste modelo de leildo, como a curva de ofertas das fontes ¢ apresentada
aos poucos (a cada lance do leildo) pode acontecer que a comercializadora ache
solucdes piores do que se tivesse a curva integralmente a sua disposi¢cdo. Por
exemplo, pode ocorrer uma situagdo em que os produto com a edlica e biomassa

estejam ambos fechados, porém o produto PCH, ainda com sobre oferta, permita
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um proximo lance. Se nesta situagdo, em fung¢do do decréscimo de preco do
produto PCH, a oferta desta fonte sofrer uma forte reducao, a comercializadora
ndo mais poderd se aproveitar da sinergia entre as fontes e ficard com dois
produtos que sem a presenca do terceiro (PCH) certamente ndo terda o mesmo
valor. Neste exemplo, a comercializadora experimentara um forte arrependimento,
oriundo da falta de informagao sobre a disposicdo a contratar dos vendedores, o
que nos motiva a estudar o proximo formato de leildo: estatico, onde as curvas de

oferta sdo integralmente informadas ao leiloeiro sob informagdo completa.

7.1.2

Estratégia de Contratacdo em Leil6es Estaticos de Preco Unico

O leilao estatico possui certa semelhanca com os leildes praticados em
paises onde todo dia sdo licitadas para cada hora do dia seguinte as quantidades de
energia a serem contratadas, onde as ofertas ¢ demandas sdo submetidas ao
leiloeiro em tUnica rodada (“envelope fechado”). Estas ofertas consistem em pares
de preco e quantidade crescentes, que descrevem a disposicdo a contratar dos
compradores ¢ dos vendedores. Apos a submissdo dos lances (curvas), o leiloeiro
as processa e assim sao determinadas as ofertas aceitas e nao aceitas.

Neste tipo de leildo, vamos considerar que os vendedores (usinas a
Biomassa, Eolicas e PCH) submeterao ao leiloeiro suas curvas de oferta em forma
de escada — pares de preco e quantidade. Neste contexto, a comercializadora
possui a informacdao completa da disposicao a contratar dos vendedores, o que
permite fazer a analise das ofertas em conjunto ¢ de maneira 6tima global'®,
diferentemente do que ocorre no leildo dindmico onde a analise ¢ feita a cada
lance.

O prego pago pela comercializadora aos vendedores ¢ o mesmo para todos
os blocos de cada fonte, e igual ao preco do bloco mais caro necessario para se
atender a demanda (prego Unico). A garantia fisica contratada visa lastrear a venda

no ACL do contrato de energia por quantidade EV em MW médios (MWmed) a
um prego PV, em R$/MWh.

' Neste caso, a palavra global esta relacionada ao processo do leildo.
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O custo de compra de cada fonte ¢ dado pelo produto entre a demanda da
comercializadora pela fonte e o preco do bloco mais caro (leildo de preco
uniforme). Este custo pode ser definido pela seguinte expressdo, em que se
assume, sem perda de generalidade, que os blocos estejam ordenados do menor

preco para o maior:

i—-1 i
Cre(Df) ={Psi- Dy se D; € Zij,Zij Vi€EBs;-h (7-15)
j=1 j=1

Onde By representa o conjunto de blocos (“degraus” da curva de oferta)

ofertados por cada fonte (pares de preco e quantidade). Para melhor compreensao,

a figura abaixo tenta mostrar, de forma grafica, como ocorre a escolha do bloco.

Qs (MWmed)

(1f|+1

T o

,,,,,,,,,,,

Qf\-z

»

Pyt P:(RS/MWh)

Py Pt L P

Figura 7-3 - Oferta Geradoras da Fonte f no Leilao Estético

A dificuldade presente na equagdo (7-15) € que esta ndo se traduz em uma
fungdo convexa com relagdo a quantidade demandada, D, de contratos de
disponibilidade demandado por cada fonte (figura 29), o que impossibilita a
utilizacdo de algoritmos baseados em programacdo convexa (no caso,
programagcio linear) para se obter o 6timo global''. Para solugio deste problema ¢

proposto um modelo de Programacéo Linear Inteira Mista (PLIM).

' Neste contexto a palavra global estd relacionada ao espago de solu¢des do problema

(forma que usualmente ¢ empregada no contexto de otimizagao).
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Cr (D)) (RS)

A

I
1
1
1
1
1
. :
1
1
1
1
1
1

D (MWmed)
af Qi +Qs Qi+ +Qs '

Figura 7-4 - Curva de Custo de Compra em Func¢do da Quantidade Demandada por

Cada Fonte

Para compor a equacdo do total demandado a ser utilizada no problema de
maximizacdo, devemos utilizar a logica sugerida em (7-15), com o uso de

variaveis binarias y;r, para gerar restri¢des disjuntivas, que de maneira simplista
deverdo produzir o seguinte efeito: y;r assumird o valor “1” quando Dy €
( 5;11 Qjf,Xj=1Qjr) e “0” caso contrario. As restricdes disjuntivas que

proporcionam este comportamento sdo apresentadas abaixo:

i-1

-M-(1- Yif)+yif'Zij < Dy
=1

i
Syif'Zij"'M'(l—yif) VfEF,iEBf
j=1 (7-16)

Zyif=1 VfEF (7-17)

Onde, y;r €{0,1} Vf EF,i € B ¢ “M” ¢ um nimero suficientemente
grande para relaxar a restricdo quando necessario. O menor valor de M ¢

YieB ; Q;r, pois funcionard como um limite superior para Dy que € a quantidade

demandada, o qual nunca podera ser maior que a quantidade ofertada.
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Para reproduzir o custo decorrente da contratagdo de uma demanda Dy,
conforme a restri¢do (7-15), pode-se utilizar o mesmo procedimento para compor
a fung¢ao custo:

Cre(Dy) = Cr(Dr) - he (7-18)

Assim, a restri¢do referente ao custo com o pagamento do pre¢o marginal
aos vendedores sera dada por:

—W - (1-y)<C(Df) =Py Dy <W-(1—y;r) VfEF,i€B (7-19)

Onde W ¢ também um nimero suficientemente grande, ndo necessariamente
igual ao anterior, mas utilizado de maneira similar. O menor valor de W ¢ o
produto entre o preco do bloco mais caro ofertado e do total de energia ofertada,
pois este ¢ um limite superior para o custo com a fonte.

Para achar a geragdo referente a soma do bloco contratado basta fazer

G
Grts == VfEFLET, (7-20)
Yie Qif

Pois considera-se que todas as usinas possuem o mesmo perfil de geragdo,
de acordo com sua fonte correspondente. A principio esta hipotese pode parecer
bastante restritiva, porém uma andlise rapida de alguns fatos pode justifica-la: (i) a
consideracao de apenas um gerador de cada tipo, ou (ii) a consideracdo de um
POOL de energia formado pelos ofertantes de cada tipo de fonte.

Assim, o modelo de PLIM pode ser traduzido através do seguinte problema

de maximizagao:

Maximizar z Z Ds - Lis - (7-21)
(}’XV D) teT seS
s.t.:
LtS :RtS_Ct VtET,VSES (7'22)

Ris = PV .EV. hy t Jeolts Do - ngE +

(9fes - Df) —EY -h |-wif, VEeT,VseS (7-23)
fe€{PCH,BIO}

Ct == Z Cf(Df) . ht V t e T (7_24)
feF

restricoes (7 — 16),(7 —17) e (7 — 19) (7-25)
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T
SSZZ—thS,VSES (7-26)
t=1
Zsesps'Gs i
_ RSP 0 s pmin
Z (1—(X) >R ,VSES (7_27)

D;>0, VfE€EF

(7-28)
Vi €{0,1} VfEF,i€B
(7-29)
xV €[0,1]
(7-30)
EV € O'ZQf ,0,>0Vs€S,2>0,C,>0VteT (7-31)
fEF

Onde, B = (1+ K)™1, K é o custo de capital da comercializadora e Eé o
valor esperado do lucro da operacdo de compra de Garantia Fisica e venda de
energia no periodo t e cenario s.

A restricdo (7-23) ¢ referente a receita da comercializadora. A primeira
parcela corresponde a renda do contrato por quantidade, mostrada na equagao (7-
1) e a segunda parcela, a venda de energia proveniente de fonte edlica no
subsistema do Nordeste. A terceira parcela corresponde a energia que sera
liquidada no subsistema do Sudeste, que ¢ a diferenca entre a energia gerada pelas
usinas a biomassa ¢ PCH e a vendida ao consumidor livre. Caso esta diferenca
seja negativa, a comercializadora devera comprar esta diferenga no mercado de
curto prazo, caso contrario podera vendé-la.

A restricao (7-24) ¢ referente aos custos que a comercializadora tem com os
contratos por disponibilidade de cada uma das fontes. A restricdo (7-22) ¢
referente ao lucro da comercializadora e ¢ dada pela diferenga entre as restrigdes
(7-23) e (7-24). As restri¢des (7-26) e (7-27) sao referentes as restricdes de renda
CVaR.

O lucro da comercializadora (7-21) deverd ser maximizado levando em
consideracdo o maximo valor esperado da operagdo de maneira analoga ao
modelo de maximizagdo empregado ao leildo dindmico. Contudo, como a

comercializadora tera em maos a curva de oferta das geradoras, s6 precisara
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resolver este problema de decisdo uma unica vez. A solucdo permite que a
comercializadora escolha as quantidades 6timas que proporcionam o maior valor
esperado possivel, resguardado o valor minimo de CVaR e sem a possibilidade de
“arrependimento” (ver argumentagao final da se¢do anterior).

As variaveis a serem encontradas por este modelo sdo EV e Dy, referentes a
quantidade 6tima a ser vendida ao consumidor livre e quantidade Otima
demandada da fonte f. As varidveis auxiliares do modelo seguem a mesma logica

descrita na se¢do anterior.
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