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RESUMO



A existéncia de dois ambientes de contratagéo no mercado brasileiro de energia
elétrica, o Ambiente de Contratagdo Livre e 0 Ambiente de Contratacdo Regulada, tem
sido ignorada pela literatura que busca estimar a elasticidade-preco da demanda por
eletricidade. Este trabalho procura mostrar que as diferencas entre os dois ambientes
sdo substanciais e refletem-se no comportamento dos consumidores em cada
mercado. Em especial, estimagdes com dados em painel mostram que o0s
consumidores do mercado livre sdo muito mais sensiveis a alteracdes na tarifa de

energia elétrica do que os consumidores regulados.

Palavras-chave: Elasticidade-preco; energia elétrica; ambiente de contratagao livre;

ambiente de contratacao regulada.

ABSTRACT



The existence of two contracting markets in the Brazilian electricity sector, the
Free Contracting Market and the Regulated Contracting Market, has been ignored by
the literature that estimated the demand price elasticity for electricity. This work aims
to show that the differences between the two markets are substantial and are reflected
in the consumer’s behavior. In particular, panel-based estimates show that free-market
consumers are much more responsive to changes in electricity tariffs than regulated

ones.

Keywords: Price elasticity; electricity; free contract market; regulated contract market.

LISTA DE GRAFICOS



Gréfico 1 - Frequéncia equivalente de interrupc¢ao por unidade consumidora............. 15
Grafico 2 - Formacéao Bruta de Capital Fixo — Energia Elétrica (% PIB)...........ccccc....... 16
Gréfico 3 — Consumo de eletricidade — quantidade em GWh e crescimento anual......37
Grafico 4 — Consumo de eletricidade na rede por classe, em GWh, 2015................... 37

Gréfico 5 — Formacao Bruta de Capital Fixo — variagdo percentual (%) em relacéo ao

MEeSMO triMeStre dO @N0 ANTEIION. ... .... e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eeeereaeanenes 40
Grafico 6 — PLD da regido Sudeste/Centro-OesSte......cccoeeevieeiiiiiiiieieeiccie e 44
Grafico 7 — Participacdo do ACL no consumo de energia elétrica.............cccceeeeeeeeennn.. 45

LISTA DE TABELAS



Tabela 1 - Classes consumidoras por ambiente de contratagao...............ccccvvvvvveennee. 64

Tabela 2 — Resultados d0S tESIES. ......cocciiiiiiiiiieieee e e 67
Tabela 3 — Resultados das estimativas — Demanda total...............c.oooeeiiiiiiiiiiiiennee. 72
Tabela 4 — Resultados estimativas — comparagdao consumo com consumo “util”........ 73
Tabela 5 — Resultados eStimativas — ACL..........uuuiiiiiiiieeee e 75

Tabela 9 - Resumo dos modelos e resultados dos trabalhos abordados na revisado de

(LY = 100 | - PP 88

Tabela 10 — DeSCrGA0 das VANAVEIS. ........cccccviiiiiiiiiieeee et 90



SUMARIO

I 1 01 o T 11 o= To TSSO 10

2. Construcao dos marcos regulatorio e institucional e panorama do setor

1L (oo TN o] = Y1 (=1 o I OSSP 11
3. Revisao da Literatura Empirica sobre Demanda de Energia Elétrica............ 46
/N /(=1 (o To [o] [o Yo | = N OSSOSO PSPPSR 62
5. RESUIAUOS ..ottt sttt st s besbesneenes 70
T O o o Tod 1T 1Y 0 1S OO PPR 79
REFERENCIAS ...ttt st 82
APENDICE A ..ottt ettt ss sttt 88

APENDICE B ..o e e s e e e et e es e e es e e s e eses e s es e eesesesesesseseresanaas 90



10

1. Introducéo

O setor elétrico brasileiro passou por profundas alteracdes durante a década
de 90. Varias medidas institucionais voltadas a atracdo de investimentos externos e
privados foram adotadas, dentre as quais destaca-se a flexibilizacdo da forma de
comercializagé@o de energia elétrica mediante a criagdo do mercado livre (Magalhdes,
2009).

Atualmente o Mercado Livre de Energia representa 25% de toda a carga do
Sistema Interligado Nacional (SIN). Essa peculiaridade do setor elétrico, contudo, vem
sendo desconsiderada pela literatura econémica que procura estimar a funcéo

demanda de energia elétrica do Brasil.

Ademais, a existéncia de crises setoriais, como a que se deu a partir de 2013,
traz a tona a necessidade de se explorar o potencial de respostas da demanda, op¢ao
que tem capacidade de produzir resultados rapidos e a um custo relativamente baixo,
pois esta mais ligada ao comportamento e a tecnologia do que a grandes
investimentos em novas instalacdes de geracao e transmisséo. Trata-se de alternativa

particularmente Gtil no gerenciamento de crises como a que hoje se configura.

Dessa forma, conhecer pormenorizadamente as caracteristicas de demanda
de energia elétrica no Pais, bem como suas elasticidades em relacdo ao preco, é
fundamental para uma politica de tarifas adequada, com vistas & maior eficiéncia. E

neste aspecto que se insere a contribuicdo desse trabalho.

Portanto, o objetivo deste trabalho, além de atualizar a literatura sobre o tema
com relacdo ao caso brasileiro, € trazer a andlise e a estimacao da elasticidade-preco
por energia elétrica as peculiaridades setoriais, utilizando para tanto um conjunto
maior de informagcfes. Em especial, buscar-se-a obter estimativas sobre as
elasticidades-preco da demanda por eletricidade dos ambientes de Contratacao Livre
e Regulada no periodo compreendido entre janeiro de 2003 e junho de 2016,
peculiaridade setorial até entdo desconsiderada pela literatura. Dentre as inovacoes
marginais da especificagdo do modelo, destacamos a inclusdo das bandeiras
tarifarias, implementadas a partir de 2015; uma dummy para a isenc¢éo do IPI da linha
branca; uma variavel de controle de qualidade; e alternativas de indices de precos de

bens complementares e substitutos a eletricidade.
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O capitulo 2 trata da construgdo dos marcos regulatorio e institucional e do
panorama do setor elétrico brasileiro, e abrange a reforma que ocorreu na década de
1990, a crise energética de 2001, a reforma implementada na década de 2000 e as
caracteristicas do setor elétrico dela resultantes. Ainda, o capitulo aborda a
configuragcdo do Ambiente de Contratagao Livre (ACL) e do Ambiente de Contratacao
Regulada (ACR), ressaltando a importancia de considera-los separadamente quando

da estimacéao da elasticidade-preco da demanda por eletricidade.

O capitulo 3 abrange a revisdo da literatura internacional e nacional empiricas
sobre demanda de energia elétrica, com o intuito de basear o modelo a ser estimado,

levando-se em consideracao as caracteristicas listadas no capitulo 3.

O capitulo 4, destinado a metodologia, debruca-se a descri¢cdo dos dados e dos
testes realizados para a definicdo do modelo a ser estimado. O capitulo seguinte traz
os resultados das estimacdes, e o Ultimo capitulo abrange as principais conclusdes

deste trabalho.

2. Construcado dos marcos regulatério e institucional e panorama do setor

elétrico brasileiro

A andlise do comportamento dos consumidores, bem como a especificacdo do
modelo econométrico, prescinde de conhecimento pormenorizado da construcao do
atual marco regulatério e institucional do setor elétrico brasileiro. Em especial, as
reformas que ocorreram nas décadas de 1990 e 2000 tiveram impacto significativo
sobre a demanda por eletricidade, sendo fundamental conhecé-las para melhor

compreensao do setor.

2.1. Reformadadécadade 1990 e a crise energética de 2001

O final da década de 1980 e o inicio da década seguinte, no Brasil, foram
marcados por crises de abastecimento, inadimpléncia por parte de concessionarias
publicas, ineficiéncia e incapacidade do Estado em sustentar os investimentos
publicos (IPEA, 2012). Assim, o potencial do sistema, entédo consolidado em grandes
empresas estatais de infraestrutura havia se esgotado no meio da década de 1980
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(Leite, 2007). As concessiondrias ndo reuniam condi¢cdes econdmico-financeiras que
lhes permitissem a expansao necessaria do sistema para o suprimento adequado do

consumo de eletricidade.

Alguns motivos para isso foram a faléncia fiscal do Estado (quadro que veio se
agravando desde os anos 70), os inUmeros planos de estabilizacdo da segunda
metade dos anos 80 (que congelaram precos de tarifas do setor, fazendo com que os
reajustes fossem abaixo da inflagdo), bem como a desvalorizacdo cambial promovida
pelo governo nesse mesmo periodo com o objetivo de melhorar o desempenho do
setor externo, mas que tiveram impacto de aprofundar as dividas das empresas do

setor elétrico.

Tornou-se crescente a percepcao de que a contribuicdo do governo como
provedor e operador dos servicos de infraestrutura era insuficiente. Assim,
acompanhando a tendéncia mundial de reestruturacdo dos setores de infraestrutura,
optou-se por transferir a iniciativa privada a responsabilidade sobre os investimentos
e sobre a operacéo do setor. Segundo Leite (2007), o processo de mudanca teve inicio
com a promulgacdo da Constituicdo Federal de 1988. A partir de entdo, toda
concessao de servico publico passou a ser objeto de licitacdo publica aberta (art. 175

da Constituicdo Federal).

Esse processo fez com que a privatizagcdo e a regulacdo dessas atividades
reestabelecessem posicdo dominante a partir da década de 1990. Segundo IPEA
(2012), a reforma do setor elétrico foi, de fato, iniciada em 1993, com o advento da Lei
n°® 8.631, que determinou o fim da tarifa Unica de energia elétrica, além de tornar
obrigatéria a assinatura de contratos de suprimento de energia entre geradores e
distribuidores. O fim da tarifa Unica, no entanto, propiciou 0 aumento da presenca de

tributos cumulativos, ampliando a carga fiscal no setor (Leite, 2007).

Ainda em 1993, foi autorizada a formacdo de consércios de geracdo de
eletricidade entre concessionarias e autoprodutores (Decreto n° 915, de 1993). De
acordo com Leite (2007), o processo de revisdo constitucional, iniciado em 1993 e
intensificado a partir de 1995 com a eleicdo de Fernando Henrique Cardoso,
fundamentou-se em trés objetivos principais: retirada do Estado de atividades
empresariais, supressao de restricbes ao capital estrangeiro e estabelecimento de

mercados competitivos em areas antes ocupadas por monopolios estatais.
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No mesmo ano, foi promulgada a Lei das Concessdes (Lei n® 8.987/1995), que
dispBe sobre o regime de concessdo e permissdo de servi¢cos publicos, previsto na
Constituicdo. Também em 1995, com a Lei n° 9.074, flexibilizou-se a forma de
comercializacao de energia elétrica mediante a criacdo do mercado livre (Magalhées,
2009).

A Lei n° 9.074/1995 criou a figura do consumidor livre e do produtor
independente de energia elétrica e estabeleceu o direito de livre acesso aos sistemas
de transmissao e distribuicdo. No entanto, a abertura do mercado livre foi gradual.
Inicialmente, entre 1995 e 1999, somente consumidores com carga superior a 10 MW
e com nivel de tensdo superior a 69 kV poderiam atuar no mercado livre. A partir de
2000, o limite de carga foi reduzido para 3 MW e a exigéncia do nivel de tenséo foi
mantida apenas para consumidores conectados antes da promulgacéo da lei. Para
novas unidades conectadas a partir de 8 de julho de 1995, apenas a carga minima é
exigida (Magalhaes, 2009).

De acordo com a Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE,
2011), foi apenas entre 1996 e 1998 que se implantou o Projeto de Reestruturacao do
Setor Elétrico Brasileiro, que definiu o0 Novo Modelo Institucional do Setor Elétrico
(NMISE), coordenado pelo Ministério de Minas e Energia (MME). Uma das alteractes
fundamentais introduzidas pelo NMISE foi a desverticalizacdo das empresas
integradas, segregando as atividades relacionadas a geracdo, transmissdo e
distribuicdo, com vistas a introduzir a competicdo, permitindo a participacdo de
empresas distintas em diferentes atividades de uma mesma cadeia (Leite, 2007; IPEA,
2010 e 2012).

Os novos contratos de compra e venda de energia, como também sua
contabilizacdo e liquidacdo financeira, deveriam ocorrer no ambito do Mercado
Atacadista de Energia Elétrica (MAE). Paralelamente, criou-se a figura do Operador
Nacional do Sistema (ONS), com o0 objetivo de promover a otimizacdo da operacéo
do sistema elétrico e, em especial, a regulacdo da capacidade de geracdo das usinas,
acionando as térmicas quando necessério. A introdu¢cdo do ONS distribuiu o risco
hidrolégico de maneira mais igualitaria no sistema, inibindo a adocao de estratégias
oportunistas (IPEA, 2010 e 2012).
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Em 1996, foi instituida a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL),
autarquia vinculada ao MME e encarregada da regulacao e fiscalizagcédo da producao,
transmissao, distribuicdo e comercializacdo da energia elétrica. Coube a ANEEL, a
partir de entdo, conduzir as licitacdes de aproveitamentos hidrelétricos e de linhas de
transmissao, processo pelo qual a agéncia fixava o lance minimo do pagamento pela
concessao, e a proposta vencedora seria a que oferecesse maior pagamento (Leite,
2007; IPEA, 2012).

A reforma também introduziu no contexto institucional brasileiro o Conselho
Nacional de Politica Energética (CNPE) e o Comité Coordenador do Planejamento e
da Expanséo dos Sistemas Elétricos (CCPE). O CNPE, criado em 1997, engloba
diferentes setores da sociedade com vistas a realizacdo de debates acerca da
operacao e expansao do parque energético nacional. J& o CCPE, criado pela Portaria
n° 150 de 1999 do MME, tem como funcao principal a realizagdo de planejamento de
meédio e longo prazo para o setor. No entanto, o IPEA (2012) aponta que o Comité so
passa a exercer sua funcdo em 2004, quando é rebatizado como Empresa de

Pesquisa Energética (EPE).

Montes e Reis (2011) afirmam que a proposta de privatizacdo do setor elétrico
adotou uma estratégia gradualista. Priorizou-se a venda do segmento de distribuicao,
pois seria dificil atrair investidores para o segmento de geracéo caso ndo houvesse a
perspectiva de um mercado atacadista privado de energia. Neste setor, o programa é
considerado bem-sucedido. Ja no final de 1997, as maiores e principais distribuidoras
haviam sido privatizadas. Ha um aumento da eficiéncia em termos de produtividade

do emprego e menores perdas técnicas (Tankha, 2009).

O aumento da eficiéncia das distribuidoras é refletido na queda do FEC —
Frequéncia Equivalente de Interrupcdo por Unidade Consumidora, que mede a
quantidade de vezes que faltou energia num determinado periodo de tempo (no caso,
por ano). Conforme evidenciado no Grafico 1, o indicador teve queda significativa e
guase continua entre 2000 e 2015, saindo de 14,82 em 2000 para 9,86 em 2015.
Ademais, o indice de Satisfacido com a Qualidade Percebida (ISQP) pelos
consumidores passou de 66,2 em 1999 para 77,3 em 2015 (ABRADEE apud
Constantino (2012) para o valor de 1999 e ABRADEE (2015) para o valor de 2015).
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Gréfico 1: Frequéncia equivalente de interrupgao por unidade consumidora
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Fonte: Indicadores Coletivos de Continuidade (ANEEL). Disponivel em:
http://www.aneel.gov.br/indicadores-coletivos-de-continuidade

ApOs 0 processo de privatizacdo das distribuidoras, o governo deu inicio a
inclusdo das companhias de geracdo da Eletrobras no programa, reduzindo os
investimentos e rescindindo contratos de concesséo que essas companhias tinham
para desenvolver novos parques geradores. A Administragdo aplicou as receitas
crescentes das geradoras e transmissoras para pagar seus débitos, a fim de melhorar
0s balancos e atrair investidores, levando ao esgotamento das reservas (Tankha,
2009; IPEA, 2010 e 2012).

No entanto, quando o governo se preparava para a nova etapa do programa de
privatizagdes, a ancora cambial foi abandonada, levando a uma forte desvalorizagéo
da moeda nacional e, consequentemente, a perdas significativas por parte das
distribuidoras, em razéo do alto nivel de seu endividamento em moeda estrangeira. O
ambiente macroeconémico desfavoravel levou a estagnacdo do programa, por um
lado, devido a perda de interesse por parte dos investidores e, por outro, a
solidificacdo da oposicdo. De fato, em 2000, a maior parte da geracao de energia
elétrica (cerca de 65%) ainda permaneceu nas maos do setor publico (Montes e Reis,
2011).

Tankha (2009) destaca que a estagnacao do programa se deve também ao
contexto macroecondémico no qual a privatizacdo do setor elétrico ocorre, com a
realizacédo do Plano Real e a preocupagéo com a estabilidade e reducdo dos gastos
publicos. A privatizacdo serviria para garantir a estabilizacdo de varias maneiras. O
influxo de moeda estrangeira atraido pelas firmas de infraestrutura aumentaria o valor
do Real frente ao délar, contribuindo para a estabilidade monetaria, que, por sua vez,

reforcaria a confianga dos investidores, elevando os precos das privatizagdes. Em


http://www.aneel.gov.br/indicadores-coletivos-de-continuidade
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segundo lugar, a privatizagao proveria fundos imediatos para o pagamento de parte
da divida publica. Por ultimo, removeria a responsabilidade do investimento nesses

setores, diminuindo a necessidade de financiamento por parte do setor publico.

Apesar de o investimento ter aumentado entre 1995 e 1998, saindo de 0,47%
em 1995 para 0,89% em 1998, em 1999 h& uma reducéo para 0,77% e, em 2000, este
percentual ja se encontrava abaixo do nivel pré-reforma em 1993-1994 (Grafico 2). O
investimento privado era limitado parcialmente, porque 0s recursos estavam sendo

destinados & compra de ativos existentes, e ndo a criacdo de novos (Tankha, 2009).

Gréfico 2: Formacéo Bruta de Capital Fixo — Energia Elétrica (% PIB)
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Fonte: Bielchowsky (2002).

Mais ainda: varias distorc6es derivadas da politica de estabilizacdo estavam
aparecendo na dinamica financeira do setor energético. A necessidade de aumentar
as tarifas em decorréncia das perdas financeiras sofridas com a desvalorizacao
cambial trazia trade-offs importantes, uma vez que a eletricidade € um insumo béasico
na maior parte das atividades econémicas. A administracdo ndo podia aumentar as
tarifas além de certo ponto sem criar pressées inflacionarias, combatendo o principal
objetivo do governo a época. Dada a necessidade imediata de permitir aos
investidores altos retornos e, a0 mesmo tempo, nao permitir que as tarifas crescessem
ainda mais, o0 governo estreitou as margens de receita das geradoras e transmissoras,
aproveitando-se do fato de que estas ainda eram estatais, em sua maioria, e 0s custos

de capital ja haviam sido amortizados (Tankha, 2009).

Novos investimentos em geracdo de capacidade, no entanto, requereriam
niveis muito maiores de remuneracdo e resultariam em um preco ainda maior de

venda da eletricidade. Os esforcos governamentais de controle das taxas de
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eletricidade aumentaram as percepc¢fes de risco, traduzindo-se em menores niveis

de investimentos privados (Tankha, 2009; Montes e Reis, 2011).

Apesar do inicio da reforma, ndo houve o amadurecimento prévio da
institucionalidade: ainda estava pendente a existéncia de um novo marco regulatério
para o setor. Empresas foram privatizadas antes da consolidacdo do arcabouco
institucional. Houve letargia na conducéo da liberalizacdo de grandes consumidores e
na regulamentacédo do mercado atacadista criado para a promocéo da concorréncia.
Estes e outros fatores geraram a elevacdo de precos e a falta de suprimento em
funcdo da queda nos investimentos, resultando na crise de abastecimento de 2001
(Esposito, 2011; Correia et al., 2006).

Assim, embora a reforma contemplasse todos os ingredientes previstos na
literatura (regulador, operador independente do sistema, mercado atacadista, livre
acesso e contratos bilaterais), a falta de alinhamento entre a regulacédo, o processo
de reestruturacdo e as modificacdes pretendidas levou a uma reforma incompleta,
resultando em problemas no mercado atacadista e em uma grave crise de
abastecimento (Araujo et al. 2008). Outro problema é que, a época, as altas taxas de
juros praticadas no contexto da ancora monetéria (com o propdésito de conter a inflagéo
e atrair capitais estrangeiros de modo a sustentar a ancora cambial) ajudavam a inibir
investimentos e encarecer o custo dos financiamentos que poderiam ter sido

canalizados de forma mais intensa para o setor.

Ademais, segundo Leite (2007), a reforma baseou-se nos sistemas vigentes
em paises desenvolvidos, essencialmente térmicos, nos quais a otimizacado
operacional é feita em funcdo da demanda fisica de energia e da capacidade atual de
geracado, com visdo de curto prazo. Isso possibilita qgue as usinas sejam escalonadas
segundo seus custos. Nos sistemas hidraulicos, ao contrario, a otimizac&o operacional
deve se basear no longo prazo, uma vez que se vincula ao afluxo dos reservatorios.
A possibilidade de despacho por usinas térmicas complementares prescinde de

unidades operacionalmente flexiveis, o que restringe a escolha de projetos.

As indefinicbes no processo paralisaram as estatais e inibiram o setor privado
de investir em novos ativos (Esposito, 2011). A estagnacdo do programa € o
investimento publico evoluindo em direcdo oposta a demanda levaram a perda de

confianca no sistema. Enquanto o crescimento médio anual do consumo de energia
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elétrica foi de 4,5% entre 1996 e 2000, o investimento publico apresentou
decrescimento médio de -0,12% a.a. no mesmo periodo!. Como resultado, ja no fim
de 1999, os principais reservatorios das Regides Sudeste e Centro-Oeste estavam
com 19,7% de sua capacidade, esvaziando-se de forma significativa (Leite, 2007).
Havia amplas indicagbes da iminéncia da crise, inclusive alertada pelo BNDES (1996),
gue indicou que o Brasil enfrentaria grande risco de racionamento depois de 2000.

Entre 1995 e 1999, a expansdo da oferta de energia elétrica decorreu
majoritariamente do término de obras iniciadas pelas estatais, com uma média anual
de poténcia adicionada aos sistemas elétricos de 2.100 MW, enquanto a necessidade
para atender ao crescimento da demanda foi estimada entre 2.500 a 3.000 MW.
(SAUER, 2002 apud TONIM, 2009).

Walvis e Gongalves (2014) apontam que, diante da iminente insuficiéncia de
oferta de energia elétrica, o governo estabeleceu, em 2000, o Programa Prioritario de
Termeletricidade (PPT), que oferecia condicbes especiais para as usinas que
entrassem em operacao antes de 2003, com o objetivo de incentivar a implantacao de
novas usinas termelétricas. A Eletrobréas, por sua vez, atuaria como compradora de
Gltima instancia da energia gerada pelas usinas termelétricas implantadas. Mas o PPT
nao foi implantado no tempo esperado principalmente devido ao embaraco que se

instalou entre MME, ANEEL, Petrobras e Ministério da Fazenda.

Em maio de 2001, depois de uma seca, o0 ONS alertou que as reservas
hidroelétricas, na maior parte do Pais, estavam praticamente esgotadas. Assim, 0
governo foi forcado a declarar racionamento energético emergencial, com inicio a
partir de junho de 2001, determinando cortes diferenciados no consumo de energia
elétrica conforme o grupo de consumidores, dentre outras medidas implementadas
com objetivo de reducdo da demanda em 20%. Ademais, a interconexdo dos
submercados, realizada em 1996, tornou o sistema muito vulneravel aos periodos de
estiagem, e deu dimensao nacional ao racionamento (IPEA, 2010). A redugdo no
consumo foi de 7,9% em 2001, ante o verificado no ano anterior. A crise exp6s as
deficiéncias do modelo e de sua implementacdo e demonstrou que a reforma

subestimou as dificuldades envolvidas (Ferreira e Azzonni, 2011).

! Fonte: Boletim SIEESE/Eletrobras para consumo (em GWh) e Biasoto (2005) para investimento.
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Segundo Tankha (2009), o racionamento durou 10 meses e custou a industria
pelo menos US$ 5 bilhdes em perda de receitas. O autor afirma, ainda, que
estimacfes da perda no PIB em razao do racionamento variam entre 1,5% e 2%, o

que indica uma perda de cerca de US$ 10 bilhGes a economia brasileira.

Para Montes e Reis (2011), o novo modelo evidenciou a dificuldade do
investidor privado em assumir completamente 0s riscos e recursos necessarios para
a expansao da capacidade do parque energético brasileiro. Neste sentido, o Estado
deveria ser mais do que regulador e investidor minoritario, e agir de modo a atenuar

0S riscos e possibilitar o aporte dos recursos necessarios.

O racionamento também afetou a comercializacdo de energia e levou a
sociedade, 0 governo e 0s agentes setoriais a repensarem as bases do modelo
institucional (Magalh&es, 2009). Ainda em 2001, foi instituida a Camara de Gestao da
Crise de Energia Elétrica (GCE), que criou o Comité de Revitalizacdo do Modelo do
Setor Elétrico em 2002 com a atribuicAo de analisar e propor medidas de
aperfeicoamento e correcdo de disfuncionalidades (IPEA, 2012). Os trabalhos do
Comité resultaram em quatro relatérios de progresso que apontaram cerca de 33
medidas para a correcdo do modelo institucional. Nesses trabalhos, destacou-se a
necessidade de modificacdo dos critérios de projecédo de oferta e demanda, com a

introducéo de niveis de seguranca de abastecimento (Banco Central, 2002).

2.2. Novareforma

O governo de Luis Inacio Lula da Silva é marcado por outra reforma do setor
energético. O processo de privatizagdes ndo solucionou o0s baixos niveis de
investimento em infraestrutura, fazendo com que o planejamento governamental
ressurgisse no setor (Montes e Reis, 2011; Frischtak, 2013). No setor elétrico,
configuraram as seguintes convic¢oes: a possibilidade de assegurar a modicidade
tarifaria por vias institucionais, a confianca na eficacia da acdo do Estado mediante
empresas publicas, a desconfianga no comportamento das empresas privadas e a
necessidade de planejamento estratégico de longo prazo por parte do governo para

assegurar o suprimento de energia elétrica.
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Essa tendéncia € confirmada pelo discurso de posse da entdo Ministra de
Minas e Energia, Dilma Rousseff, em que se afirmou a necessidade de recuperar as
funcdes de planejamento do Estado e sua capacidade de formular a politica
energética para o Pais, reduzindo poderes das agéncias reguladoras, descontinuando

o programa de privatizacao e desverticalizagao (Leite, 2007).

Para responder a preocupacdo com o risco de racionamento, o processo de
reestruturacao do setor elétrico brasileiro baseou-se nos trabalhos do referido Comité
de Revitalizacdo do Modelo do Setor Elétrico, instituido em 2002 (IPEA, 2012). De
acordo com Magalhdes (2009), as proposi¢cdes resultantes do Comité serviram de
base para a elaboracdo da Lei n° 10.438/2002 e da Lei n°® 10.604 de 2002, que
previram a obrigatoriedade de realizacdo de procedimentos publicos e transparentes
para a comercializacdo de energia pelas geradoras estatais e eliminaram a
possibilidade das distribuidoras negociarem a compra de energia elétrica livremente a
partir de 2003, ficando obrigadas a participar de leildes (conforme o art. 27 e art. 2 das

respectivas leis, revogado posteriormente pela lei n® 10.848 de 2004.)

A inauguracao do novo modelo se deu em 2004, com a promulgacao das Leis
n® 10.847 e n°® 10.848 e da edicdo do Decreto n® 5.163, que alteraram as principais
leis do setor (IPEA, 2012). Segundo Leite (2007), o retorno ao comando do Estado foi
efetivado pela criacdo da Empresa de Pesquisa Energética (EPE), em 2004, agora
responsavel pelo planejamento governamental de longo prazo; e pela instituicdo do
Comité de Monitoramento do Setor Elétrico (CMSE), com o objetivo de acompanhar o
desempenho do setor e 0 comportamento da demanda, propondo estratégias ao

CNPE, a fim de otimizar a utilizagdo da energia, com baixos precos e amplo acesso.

E com base no planejamento de expans&o realizado pela EPE que o MME
habilita os sitios hidrelétricos e as térmicas para participarem de leildes de energia,
além de determinar a quantidade de energia que é demandada nos leildes, bem como
0 preco maximo que sera aceito pela energia ofertada. Assim, o novo formato adotado
procura minimizar os precos de suprimento de energia elétrica, sendo o principal
critério de selecdo de empreendimentos de geracdo a menor tarifa oferecida (IPEA,
2010 e 2012).

A reforma do mercado deu-se pela substituicdo do MAE — Mercado Atacadista

de Energia Elétrica pela Camara de Comercializacédo de Energia Elétrica (CCEE), que
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passou a definir um sistema de contratos bilaterais entre geradores e distribuidores,
estabelecendo-se tarifa Unica de suprimento em cada submercado.

Também ocorreu a segmentacdo da oferta de energia dos geradores em dois
conjuntos: energia velha e energia nova, com objetivo de incentivar a expansao do
parque gerador, evitando que o preco da energia contratada n&o convirja para o custo
de expansédo do parque gerador (IPEA, 2010). O primeiro grupo corresponde as
centrais com contratos anteriores a 2001 e o outro grupo aos demais ofertantes de

energia.

A nova reforma compreendeu também a criacdo de ambientes separados para
as atividades de comercializacdo: o Ambiente de Contratacdo Regulada (ACR) e o
Ambiente de Contratacdo Livre (ACL). Além disso, proibiu-se a venda de energia
elétrica por distribuidora a consumidores livres a precos negociados (0 que reduziu a
abrangéncia do mercado livre), aprimorou-se a obrigatoriedade de compra da energia
elétrica por meio de leildbes no ACR, e possibilitou-se a outorga da
concessao/autorizacéo para exploracdo da geracao conjuntamente com a venda de
energia elétrica as distribuidoras no ACR mediante celebracdo de contratos de longo

prazo (Magalhdes, 2009).

A disposigédo governamental em liderar o investimento em infraestrutura, em
especial em energia, foi sintetizada pelo langcamento do Programa de Aceleracéo do
Crescimento (PAC). Dos R$665,2 bhilhdes previstos em investimento entre 2007 e
2010, R$ 294,2 bilhdes (44%) se destinariam ao eixo de Energia (TCU, 2009). No PAC
2, segunda etapa do programa, o0 montante de investimentos em energia previstos
para execucao entre 2011 e 2014 foi ainda superior, totalizando R$ 461,6 bilhdes (ou

48,3% do total de investimentos previstos pelo programa).

Outro aspecto das iniciativas mais recentes é o carater social, cujo expoente é
o Programa Luz para Todos, instituido pelo Decreto n°® 4.873/2003 e alterado pelo
Decreto n° 6.442/2008, com o intuito de prover o acesso a energia elétrica a totalidade
da populacéo rural brasileira. No ambito do PAC 2, R$ 5,5 bilhdes destinar-se-iam ao
programa. Até 2014, foram realizadas 3,2 milhdes de ligacdes, atendendo cerca de

15,1 milhdes de pessoas.
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2.3. Caracteristicas do setor elétrico brasileiro

2.3.1. Lado da oferta

O setor elétrico brasileiro é dividido em trés segmentos: geracdo, transmissao
e distribuicdo. Os agentes interagem nestes segmentos com o objetivo de fornecer

energia elétrica a dois tipos de consumidores: livres e cativos.

De acordo com a ANEEL (2008), as distribuidoras de energia sdo empresas
responsaveis pela conexado e atendimento ao consumidor, qualquer que seja 0 seu
porte. As transmissoras, por sua vez, sdo responsaveis pela implantacdo e operacéo
das redes que ligam as fontes de geracdo aos centros de carga das distribuidoras.
Ha, ainda, as empresas comercializadoras, que compram energia elétrica no mercado
livre para revenda a outras comercializadoras ou a consumidores livres - no ambito do
mercado livre de energia, ou a distribuidoras - no ambito do mercado regulado de
energia (CCEE, 2014).

O Sistema Interligado Nacional (SIN) é um conjunto de geradoras e ativos de
distribuicdo e de transmissao que integra as linhas de transmissao de todo o pais. A
funcdo desse sistema € conectar as usinas geradoras aos centros de carga das
distribuidoras localizados em cada regiao e permitir que diferentes regiées permutem
energia entre si, evitando, com isso, que diferentes regimes de chuvas entre regides
afetem o abastecimento de energia elétrica em nivel nacional. O Sistema Interligado
Nacional é formado pelas empresas das regibes Sul, Sudeste, Centro-Oeste,
Nordeste e parte da regidao Norte. De acordo com o ONS, apenas 1,7% da energia
requerida pelo pais encontra-se fora do SIN, em pequenos sistemas isolados

localizados principalmente na regido amazoénica.

O setor energético brasileiro constituiu-se de acordo com as caracteristicas
ambientais do Pais, em que se destaca a grande quantidade de paisagens e biomas
(CNI, 2012). Assim, a boa dotacdo de fatores naturais e as condi¢cdes e decisdes
histéricas aqui presentes permitiram significativa diversidade de suas fontes

energeéticas.

A matriz de geracdo de energia elétrica no Brasil, dominada pela geracao
hidraulica, que responde por 65,2% da oferta interna segundo o Balan¢o Energético
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Nacional (EPE, 2015), apresenta vantagens e desafios. Segundo IPEA (2012), as
vantagens estdo associadas ao fato de a matriz ser essencialmente baseada em
fontes renovaveis, o que é fundamental tanto para a seguranca energética de longo
prazo, como também para o nivel dos impactos da producéo de energia sobre 0 meio
ambiente. Outra vantagem refere-se aos menores custos operacionais associados a
energia hidrelétrica (CNI, 2012).

Os principais desafios englobam duas dimensdes: a primeira, de natureza
ambiental; a segunda, de natureza financeira. Como as principais bacias hidrogréficas
encontram-se na Regido Norte, a extenséo dos reservatorios € uma ameacga a fauna
e a flora amazénica. Este aspecto se viu refletido na polémica gerada, por exemplo,
em torno da construcdo da Usina Hidrelétrica de Belo Monte, que, até outubro de
2013, jA acumulava um total de cinco meses de paralisa¢des parciais ou totais de suas
obras (Valor Econdémico, 17 de dezembro de 2013).

No que se refere ao fator financeiro, destacam-se os longos prazos de
maturacdo dos projetos, tanto na instalacdo das centrais geradoras quanto nos
sistemas de transmissdo. O maior prazo e a grande magnitude desses investimentos
associam-se a um maior grau de incerteza, desestimulando a presenca de
investimentos privados. Como reflexo deste aspecto, IPEA (2012) aponta que a oferta
de eletricidade no Brasil € dominada por empresas estatais (67%), a maior parte sob
controle federal (23%).

Em razdo das flutuacbes sazonais e anuais que afetam a quantidade de
eletricidade que pode ser gerada pelo parque hidrelétrico com a 4gua que chega as
centrais (Energia Natural Afluente - ENA), IPEA (2010) salienta, como forma de dar
confiabilidade aos suprimentos hidrelétricos, a importancia dos reservatorios das
hidrelétricas ao acumular energia nos periodos de ENA elevada para ser utilizada nos

periodos de ENA baixa.

7

Complementar aos reservatérios € a construcdo de centrais térmicas para
serem despachadas nos periodos de ENA desfavoravel. O despacho complementar
das térmicas justifica-se pelo fato de a energia acumulada nos reservatorios
hidrelétricos ter custo de oportunidade superior ao custo do combustivel. Portanto, o
consumo de combustiveis reduz o custo econémico do suprimento elétrico (IPEA,
2010).



24

A extensdo territorial do Pais, com diferencas hidroldgicas significativas entre
regides, levou a criacdo do Mecanismo de Realocacdo de Energia (MRE), com o
objetivo de compartilhamento dos riscos hidrolégicos entre os geradores, garantindo-
Ihes a energia elétrica até o limite da garantia fisica independentemente dos

montantes efetivamente despachados pelo ONS.

O MRE abrange as usinas hidrelétricas sujeitas ao despacho centralizado do
ONS e é um mecanismo de compartiihamento de risco hidrolégico que afeta os
geradores, na busca de garantir a otimizagédo dos recursos hidrelétricos dos sistemas
interligados. Na pratica, o MRE realoca contabilmente a energia entre os geradores,
e o faz transferindo excedentes de energia de usinas com geracao superior a sua
garantia fisica? para aqueles com geracdo abaixo da garantia fisica. A intengdo é
garantir que todos os geradores participantes comercializem sua energia assegurada,
mesmo que ela seja diferente da sua producdo real de energia. Para tanto, é
necessario que o conjunto de usinas participantes do MRE tenham gerado energia
suficiente. (ANEEL, 2005).

Apesar da maior disponibilidade e utilizacdo de combustiveis fésseis, o setor
energético brasileiro continua a ter uma das menores intensidades de carbono do
mundo. Isso decorre da lideranca no dominio das energias renovaveis. Segundo o
Plano Decenal de Expansdo de Energia - PDE 2024, da Empresa de Pesquisa
Energética (EPE, 2016), a participacdo das fontes renovaveis na matriz energética
brasileira passara de 39,4%, em 2014, para 45,2%, em 2024. Na matriz de geracao
de energia elétrica, as renovaveis deverdo representar 84% da capacidade instalada
em 2024, mantendo sua participacédo relativa. A hidroeletricidade perdera participacéo
entre as renovaveis, saindo de 67,6% em 2014 para 56,7% em 2024.

Os subeixos “combustiveis renovaveis” e “eficiéncia energética” do PAC,
apesar de representarem baixa participacao nos investimentos (apenas R$ 2,1 bilhdes
de investimentos previstos no PAC 2, ante o total de R$ 1.094 de investimentos

2 A Garantia Fisica ou energia assegurada de uma usina corresponde a fracdo a ela alocada da
Garantia Fisica do Sistema. A Garantia Fisica do Sistema corresponde a maxima carga que pode ser
suprida a um risco pré-fixado (5%) de ndo atendimento, obtida por meio de simula¢cdes da operagéo. A
energia assegurada do sistema elétrico brasileiro é definida como a produgdo maxima de energia que
pode ser mantida de forma quase continua pelas usinas hidrelétricas ao longo dos anos, simulando a
ocorréncia de milhares de possibilidades de sequéncias de vazdes, admitido algum risco de ndo
atendimento a carga, que atualmente é de 5%. Os valores de energia assegurada determinam a
guantidade maxima de energia que o gerador pode comprometer com contratos de longo prazo.
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previstos para o PAC Energia e o Programa Luz Para Todos), corroboram a
preocupacao crescente com o meio ambiente e com a sustentabilidade energética por
parte do governo, que em 2002 criou o Programa de Incentivo as Fontes Alternativas
de Energia Elétrica (Proinfa), instituido pela Lei n°® 10.438/2002. O objetivo do
programa consiste em aumentar a participacdo de fontes eolicas, biomassa e
pequenas centrais hidrelétricas.

A primeira etapa do Proinfa tinha como objetivo a implantacédo de 3.300 MW de
capacidade, sendo a compra da energia assegurada por meio de contratos celebrados
pela Eletrobras, no prazo de 20 anos, a partir da data de entrada em operacédo definida
no contrato. De acordo com a ANEEL (2015), o valor total previsto das cotas para
custeio do Proinfa, em 2016, é de R$ 3,6 bilhdes. Ja o montante de energia elétrica
gerado pelas 131 usinas participantes (60 pequenas centrais hidrelétricas, 52 edlicas
e 19 térmicas movidas por biomassa) devera atingir 11,1 milhdes de megawatts-hora
(MWh). O calculo das cotas € baseado no Plano Anual do Proinfa (PAP) elaborado

pela Eletrobras e encaminhado para a ANEEL.

O custo do programa é pago por todos os consumidores finais (livres e cativos)
do Sistema Interligado Nacional (SIN), exceto os classificados como de baixa renda.
O valor de custeio do Proinfa € dividido em cotas mensais, recolhidas por
distribuidoras, transmissoras e cooperativas permissiondarias e repassadas a
Eletrobras. Do valor total do custeio para o programa, R$ 3,3 bilhdes serado recolhidos
pelas distribuidoras, R$ 266,2 milhdes pelas transmissoras e R$ 17,9 milhdes pelas
cooperativas (ANEEL, 2015).

A maior responsabilidade para com o meio ambiente reflete-se também na
retomada dos incentivos ao Proalcool. Instituido em novembro de 1975, o programa
nasceu com o objetivo de substituir a utilizacdo de petréleo e seus derivados, para
diminuir a dependéncia externa e amenizar problemas do Balan¢co de Pagamentos,
dado que a importacéo de petroleo consumia cerca de 47% das divisas de nossas
exportacdes (Natale Netto, 2007). No entanto, o barateamento do preco do petréleo
em meados da década de 1980 e a conjuntura do periodo em questado, enfraqueceram

o programa (Tavora, 2011).

Como reflexo do novo paradigma, que fez com que as questdes econbmicas

deixassem lugar a motivacdo ambiental, chegaram ao mercado, em 2003, os carros
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biocombustiveis, que representaram 88,5% dos veiculos licenciados no Brasil em
2013 (ANFAVEA). Acompanhando esta tendéncia, em 2005, foi lan¢cado o Programa
Nacional de Producéo e Uso do Biodiesel, tracando metas para o uso de biodiesel na

matriz energética nacional.

Tolmasquim (2012) aponta que merece destague também no Brasil a energia
eollica, que vem apresentando significativa reducdo de custo ao longo dos ultimos
anos: enquanto era viavel a R$300,00/MWh, em 2005, em leildes realizados em
agosto e dezembro de 2011, foi comprada a um preco médio de R$99,00 a
R$105,00/MWh. A geracgéo por esta fonte cresceu 460% entre 2010 e 2014, de acordo
com estudo Logistica de Energia 2015, divulgado pelo IBGE. Apenas entre 2014 e
2015, a producéo de eletricidade pela fonte edlica aumentou 77,1%, atingindo 21.626
GWh (3,5% da geracao brasileira). Ademais, € em periodos de seca que ha maiores
incidéncias de ventos, favorecendo a complementariedade entre fonte hidrelétrica e

eolica.

A emergéncia de novas tecnologias traz novas opc¢des para o setor energético,
que devem ser consideradas especialmente em momentos de dificuldades ao

investimento publico e a atracdo de investimentos privados.

Merecem ressalto as redes inteligentes, ou smart grids, que surgem com o0
objetivo de otimizacdo do uso dos recursos existentes, por meio do maior volume de
informacBes sobre consumo, transmissdo e perdas. Essas redes englobam
tecnologias de controle, monitoramento, armazenamento e comunicacdo. Assim,
permite-se 0 acompanhamento da evolugcdo do uso da energia, possibilitando
respostas em tempo real a qualquer alteragcdo no sistema, inclusive diminuindo o

percentual de perdas nédo técnicas sofridas pelas distribuidoras (Cabello, 2012).

A melhor alocacéo de recursos, ao reduzir o pico da demanda de carga, permite
uma reducdo na necessidade de investimentos em expansdo da capacidade de
geracdo, transmissdo e distribuicdo. Além disso, o sistema permite aumentar
participagéo de fontes alternativas - como a edlica e a solar - uma vez que propicia
adaptacdes que ajudam a superar as dificuldades de armazenamento e intermiténcia

caracteristicos deste tipo de fonte.

O fluxo de energia e informacdo gerado por estas redes permite que 0O

consumidor final se torne um microgerador de energia, conectando-se a rede e
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fornecendo energia elétrica a distribuidora quando conveniente, facilitando assim o
emprego da geracdo distribuida, em que além da geragdo centralizada, varios
microgeradores estdo dispersos na rede elétrica (Cabello, 2012 e Cabello e

Pompermayer, 2013).

A facilidade de instalacao, operagao e manutencédo da energia fotovoltaica, bem
como a continua reducdo dos precos dos painéis, tem feito dessa alternativa a
principal para a implementacdo de microssistemas privados de geracao de energia. O
sistema permite que os investimentos iniciais sejam realizados por agentes privados,
sem custos para o governo. No entanto, a tecnologia demanda incentivos publicos

para sua adocao (Cabello e Pompermayer, 2013).

O incentivo publico justificar-se-ia, por exemplo, pela complementaridade da
energia solar fotovoltaica a energia hidrelétrica, em razao do regime de chuvas, que
reduziria a demanda por esta Ultima nos meses de maior custo de gerac¢ao, diminuindo

a necessidade de acionamento das térmicas pelo sistema.

Apesar de menos adequada no caso de microssistemas de geracao, a energia
ellica também é complementar a energia hidrelétrica. Segundo a ANEEL (2008), o
maior potencial edlico na regido Nordeste ocorre durante o periodo de menor
disponibilidade hidrica. Além disso, a energia edlica constitui alternativa para diversos
niveis de demanda: as pequenas centrais podem suprir localidades distantes da rede,
contribuindo para a universalizacdo do atendimento; enquanto as centrais de grande
porte podem aumentar a oferta de energia no Sistema Interligado Nacional, reduzindo

o0 risco gerado pela sazonalidade hidrica.

Apesar da existéncia de um marco institucional favoravel ao desenvolvimento
tecnologico e a inovagdo do setor elétrico, ndo existe convergéncia entre o marco
institucional e as acdes do sistema de inovacao. Como resultado, o numero de
projetos € bastante reduzido (IPEA, 2011). Assim, é necesséria a construcao de um
arcabouco institucional que garanta a rentabilidade de investimentos futuros, induza
maiores acdes de pesquisa e que aborde a nova realidade enfrentada pelas

concessionarias.

A grande quantidade de expectativas favoraveis em relacdo as novas

tendéncias, no entanto, ndo deve reduzir a cautela em relagéo aos investimentos, em
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razdo da incerteza dos beneficios e da caréncia de estudos que avaliem a relacéo de
custo-beneficio.

2.3.2. Lado da demanda

2.3.2.1. ACL

A nova reforma tornou a maior parte da contratacdo regulada e reduziu a
abrangéncia da livre contratacdo, apostando na governanca pela hierarquia e ndo pelo
mercado (Santana, 2006). No Ambiente de Contratacao Livre, a reforma preservou as
regras gerais associadas a sistematica de contratag6es bilaterais do mercado livre, a
garantia de livre acesso, e as regras para qualificacdo para migracdo do mercado
regulado para o livre e para participacdo dos agentes no mercado livre. Atualmente,
os consumidores do ACL respondem por cerca de 25% do total consumido (Anuério
Estatistico de Energia Elétrica — EPE, 2015).

Os Contratos de Compra e Venda de Energia Elétrica (CCVEE) — principal
instrumento que materializa a comercializacdo e energia elétrica no ACL — sao
negociados entre geradores, comercializadores, consumidores livres e especiais, com
liberdade total para ajustar montantes, precos, prazos e flexibilidades para o uso da

energia elétrica contratada em face das necessidades.

Os vendedores no ACL sao comercializadores e geradores. Os
comercializadores sdo empresas que nao necessariamente possuem ativos de
geracdo, mas podem adquirir energia elétrica de geradores e outros
comercializadores para revenda. Os compradores s&o consumidores livres ou
especiais. Os consumidores livres sdo aqueles com carga superior a 3 MW e tensao
superior a 69 kV, se conectados antes de 08/07/1995, e carga superior a 3 MW e
gualquer tensao se conectados apds essa data. Os especiais sdo aqueles com carga
superior a 500 kW, que s6 podem adquirir energia elétrica no ACL por meio de fontes
incentivadas, como micro e pequenas centrais hidrelétricas, eodlica, biomassa e solar,
com poténcia injetada igual ou inferior a 50 MW e hidricas entre 1 e 50 MW. Os limites
de carga e tensao podem ser reduzidos a critério do Poder Concedente (Magalhaes,
2009).
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Existem, ainda, os consumidores potencialmente livres, que sdo aqueles que,
a despeito de preencherem as exigéncias para se tornarem consumidores livres,
permanecem atendidos no mercado regulado. Por fim, ha os consumidores
parcialmente livres, que optam por contratar apenas parte de suas necessidades no
ACL, remanescendo a outra parte atendida no Ambiente de Contratacdo Regulada
(ACR) pela distribuidora local com as mesmas regras aplicaveis aos demais
consumidores cativos (Magalhdes, 2009; ANEEL, 2008).

Na hip6tese de o vendedor ser estatal, a contratagdo no mercado livre deve ser
feita mediante: leildes exclusivos para consumidores ou por eles promovidos; oferta
publica para atendimento a expansdo da demanda de consumidores; leildes,
chamadas ou ofertas publicas junto a outros agentes vendedores e exportadores. As
exigéncias decorrem da necessidade de tornar a negociacao transparente, isonémica
e equilibrada, evitando o exercicio de poder de mercado por parte das estatais
(Magalhaes, 2009).

Os instrumentos bilaterais firmados para a comercializacdo da energia elétrica
ndo compreendem sua entrega fisica, que é contratada separadamente. Por isso, foi
garantido livre acesso aos sistemas de distribuicdo e de transmissao para 0s agentes
gue atuam no ACL. Os usuarios e as concessionarias acessadas sdo obrigados a
celebrar Contratos de Uso e de Conexao ao Sistema de Distribuicdo (CUSD ou CCD)
ou ao Sistema de Transmissao (CUST ou CCT), dependendo da rede em que estao
conectados. O CUSD e o CCD sdo negociados diretamente entre as partes,
respeitados os procedimentos de distribuicdo. O CCT pode ser negociado respeitados
os procedimentos de rede, mas o CUST segue o modelo aprovado pela ANEEL
(Magalhaes, 2009).

O acesso aos sistemas gera obrigacdo de pagamento do custo correspondente
mediante tarifas de uso dos sistemas de distribuicdo (TUSD) ou de transmissao
(TUST) e encargos de conexdo, sendo as tarifas homologadas pela ANEEL e os
encargos negociados entre as partes. Existe previsado de desconto na TUST e TUSD
na comercializacdo entre consumidores especiais, comercializadoras e fontes

incentivadas sempre que esta for a origem da geracédo (Magalhaes, 2009).

O registro da transacao realizada na CCEE é obrigatorio, sujeitando as partes

a estrutura béasica de contabilizacdo e liquidacdo que ocorre naquela camara. O
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processo envolve a contabilizacdo dos montantes contratados e da medicao do
consumo e da geracao aferidos, apurando-se as sobras e os déficits dos agentes para

posterior liquidacdo no mercado de curto prazo (Magalhdes, 2009).

O mercado de curto prazo serve para a liquidacado das sobras e déficits dos
agentes e as operagOes nele liqguidadas séo objeto de garantias financeiras. As
diferencas apuradas sdo contabilizadas ao preco de liquidacéo de diferencas (PLD)
ou preco spot, cujo valor € calculado antecipadamente pela CCEE, com periodicidade
méaxima semanal, limitado por precos minimo e maximo, utilizando um programa
matematico do ONS. O PLD é determinado para cada patamar de carga, com base
no Custo Marginal de Operacéo (CMO), ou seja, o custo de producédo de uma unidade
de energia adicional a ultima unidade consumida pelo mercado, dependente da
hidrologia atual e futura. Os montantes contabilizados no mercado livre s&o liquidados
em um processo multilateral por meio de uma instituicao financeira perante a qual os
agentes da CCEE mantém contas correntes e aportam garantias para honrar o

pagamento dos valores devidos (Walvis e Gongalves, 2014; Magalhdes. 2009)

O preco spot tem fungBes importantes em uma industria desregulamentada, ja
gue proporciona maior flexibilidade nas negociacdes, permite ajustes entre a energia
contratada e a energia gerada e é usado como referéncia para contratos de longo
prazo, constituindo uma ferramenta importante de ajuste entre ofertantes e
demandantes (Castro e Leite, 2010). No entanto, cabe destacar que 0s precos
praticados no mercado de curto prazo brasileiro ndo decorrem diretamente da relacéo

entre oferta e demanda, ao contrario do que é verificado em outros paises.

Além da carga minima exigida, as caracteristicas do mercado livre atraem
grandes empresas, uma vez que a gestao dos riscos de mercado precisa ser feita pela
empresa e 0s precos de contratos de curto prazo costumam ser mais volateis.
Contudo, as vantagens associadas a este ambiente fizeram com que a participacéo
do ACL no consumo de energia elétrica aumentasse de 23% em 2009 para 27% em
2013. Dentre as vantagens, cabe destacar. a possibilidade de negociar livremente
precos, quantidades, prazos de entrega, garantias e reajustes; eliminar alguns tipos
de intervencdo governamental que acontecem no ACR; maior percep¢ao dos custos

de geracéao de eletricidade.
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2.3.2.2. ACR

Os consumidores do ACR, ou consumidores cativos, podem ser residenciais,
comerciais ou industriais e compram a energia elétrica utilizada da distribuidora local
exclusivamente, mediante tarifa regulada, e ndo contam com qualquer flexibilidade
contratual. Os contratos realizados no ambito do ACR tém como parametros preco e
prazo pré-definidos, que ndo podem ser alterados pelos agentes. A maior parte da
energia contratada nos leildes vai para as empresas de distribuicdo de energia, que
por regulamentacdo devem contratar a totalidade de sua demanda no ambiente
regulado, para atendimento aos consumidores da area em que operam (Walvis e
Goncalves, 2014).

O célculo da energia a ser contratada pelas distribuidoras constitui um desafio
importante do seu negdlcio, jA que o0 montante contratado deve garantir o
abastecimento do mercado em que atuam. Isso significa dizer que tanto a
sobrecontratacdo como a subcontratacdo tém efeitos econdmicos adversos para as
companhias distribuidoras de energia. Na sobrecontratacdo, o limite maximo que pode
ser repassado ao consumidor por meio da tarifa é de 5% do montante
sobrecontratado. Na subcontratacéo, a distribuidora devera arcar com multa (Walvis

e Goncalves, 2014).

No ACR, as concessionarias de distribuicdo adquirem a energia elétrica de que
necessitam por meio de leildes regulados, com regras definidas nos art. 11 a 46 do
decreto n®5.163 de 2004. Os leildes sao realizados pela ANEEL, com apoio da CCEE,
conforme regras e diretrizes definidas pelo MME, para aquisi¢cdo de energia elétrica
pelas distribuidoras de empreendimentos existentes e novos. Para 0s
empreendimentos existentes, os leildes sao realizados com um ano de antecedéncia
(A-1) e para os novos empreendimentos, com 3 ou 5 anos de antecedéncia (A-3 ou
A-5). No ultimo caso, além da venda de energia elétrica, o agente recebe a outorga
para explorar a geracdo (concessdo ou autorizagao) e também a licenca ambiental

prévia do empreendimento (Magalhaes, 2009).

BN

Ha, ainda, os leildbes de energia de reserva, destinados a contratacdo de
reserva de capacidade, com o objetivo de aumentar a seguranca de suprimento do
sistema como um todo. Nesses leildes, os empreendimentos vencedores assinam

contratos denominados Contratos de Energia de Reserva (CER) diretamente com a
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CCEE e recebem uma remuneracao fixa sujeita a ajustes, de acordo com o montante
de energia gerado. A energia de reserva é contabilizada e liquidada somente no
mercado de curto prazo e 0s custos inerentes sao divididos entre todos os
consumidores de energia elétrica, livres ou regulados, por meio do encargo de energia

de reserva. (Acende Brasil, 2012).

O critério para julgamento dos leildes € a menor tarifa oferecida pelos
geradores. Os vendedores nos leildes sdo geradores novos ou existentes (empresas
com ativos de geracdo que exercem atividade sob regime de servico publico,
producgéo independente ou autoproducgao, ressalvada a necessidade de autorizagdo
prévia da ANEEL para a comercializacdo de antecedentes) e os compradores sao
distribuidores (concessionarios ou permissionarios de servicos publicos de

distribuicdo de energia elétrica).

Compete a ANEEL o célculo das tarifas praticadas no setor elétrico, que se
compde dos valores investidos na geracdo e na construcdo da estrutura para a
disponibilizagdo da eletricidade aos consumidores finais, ai inclusos os custos
referentes a geracgdo, transmissado, distribuicdo e comercializacdo, bem como os

encargos e tributos relacionados ao setor (ANEEL, 2007).

A tarifa cobrada pela distribuidora do consumidor cativo € definida em R$/kWh.
Na sua composicdo trés importantes fatores sdo considerados: (i) custo com a
aguisicao de energia elétrica; (ii) custo com o transporte de energia até o consumidor,

ou seja, transmissao e distribuicdo; e (iii) encargos e tributos (ABRADEE, 2016).

Os custos com a aquisicdo de energia sao aqueles decorrentes da contratacao
de montantes de energia por meio dos leildes regulados. A empresa distribuidora
compra uma quantidade de energia que considera suficiente para o atendimento do
seu mercado cativo. Os custos com energia sdo alocados na chamada Tarifa de
Energia (TE) e repassados integralmente aos consumidores, sem auferir margens de

lucro.

Os subcomponentes tarifarios que remuneram 0s custos de operacdo e
manutenc¢ao das redes de transmisséo e distribuicdo séo, respectivamente, a Tarifa
de Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD) e a Tarifa de Uso do Sistema de
Transmissédo (TUST), pagas também pelos consumidores livres. Os custos com a

aquisicao da energia elétrica sdo os valores pagos pela distribuidora pela energia que
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considera suficiente para atender ao seu mercado cativo nos leildes regulados pela
ANEEL. Esses custos devem ser integralmente repassados aos consumidores, sem
a incidéncia de margem de lucro (ABRADEE, 2016).

Existem, ainda, custos relativos as perdas elétricas. Estes custos dividlem-se
em dois: perdas técnicas e perdas ndo técnicas. As perdas técnicas sdo inerentes a
qualquer circuito elétrico. Qualquer fio condutor possui resisténcia elétrica, que
causara a transformacédo da passagem de corrente elétrica em calor. Assim, todos 0s
consumidores pagam pelas perdas técnicas de energia ocasionadas pelo seu proprio
consumo. Ja as perdas ndo técnicas sao resultantes de furtos e problemas de
medicdo. No Brasil, dependendo da area de concessédo, as perdas ndo técnicas
respondem por boa parte do custo da energia elétrica. Isso significa que os
consumidores regulares pagam parte do consumo irregular de consumidores que se

utilizam de praticas ilegais em sua conexao com a distribuidora (ABRADEE, 2016).

As distribuidoras de energia elétrica sdo autorizadas a reajustar as tarifas por
dois mecanismos: os reajustes tarifarios anuais e as revisodes tarifarias periddicas. Os
reajustes tarifarios ocorrem anualmente e tém como objetivo o0 repasse aos
consumidores dos custos ndo gerenciaveis, que sdo aqueles relacionados aos
servicos de geracdo, transmissdo e ao pagamento de obrigacdes setoriais, e a
atualizacdo monetéaria dos custos gerenciaveis, que sdo aqueles que decorrem dos
servicos prestados diretamente pelas concessiondrias de distribuicdo de energia.
(ABRADEE, 2016).

J& as revisoOes tarifarias, que ocorrem a cada 3, 4 ou 5 anos, leva-se em conta
0s investimentos em infraestrutura realizados pela distribuidora, sua eficiéncia na
gestdo dos custos, niveis minimos de qualidade e ganhos de escala. Isso contribui
para a modicidade tarifaria, induz as distribuidoras a serem eficientes na prestacao do

servico e, também, a se modernizarem cada vez mais.

De acordo com estudo da ABRADEE (2015) sobre a composic¢éao tarifaria média
do Brasil, apds a Reviséo Tarifaria Extraordinaria de 2015, o valor da energia elétrica
corresponde a 41% do valor total da tarifa; encargos e tributos respondem por 40%, e
apenas 19% séao destinados aos setores de distribuicdo e transmissédo. (ABRADEE,
2015).
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O IPEA (2010) aponta que o caso dos tributos é particularmente preocupante
em razao da essencialidade da eletricidade, sendo fundamental a redugéo da carga
tributaria para que a disponibilidade de energia barata se configure como vantagem

comparativa da economia brasileira.

2.3.2.3. Bandeiras tarifarias

A partir de 2015, as contas de energia passaram a trazer uma novidade: o
sistema de Bandeiras Tarifarias. O sistema possui trés bandeiras - verde, amarela e
vermelha - que indicam se a energia custa mais ou menos, em funcéo das condi¢des
de geracdo de eletricidade. A bandeira verde indica condi¢des favoraveis de geracao
de energia e a tarifa ndo sofre nenhum acréscimo; a bandeira amarela indica
condi¢cBes de geracdo menos favoraveis, e a tarifa sofre acréscimo de R$ 0,015 para
cada quilowatt-hora (kWh) consumidos; a bandeira vermelha indica condicbes mais
custosas de geracdo e é dividida em dois patamares. O Patamar 1 gera acréscimo de
R$ 0,030 na tarifa para cada quilowatt-hora kWh consumido, e o Patamar 2 gera
acréscimo de R$ 0,045 para cada quilowatt-hora kwWh consumido (Portal da ANEEL,
2016).3

Até fevereiro de 2015, as bandeiras tarifarias consideravam somente 0s custos
variaveis das usinas térmicas que eram utilizadas na geracao de energia. A partir de
marco de 2015, com o aprimoramento do sistema, todos 0s custos de geracdo que
variam conforme o cenario hidrolégico passam a compor o calculo das bandeiras. No
final de cada ano a ANEEL definird o valor das Bandeiras Tarifarias para o ano
seguinte, considerando a previsdo das variacdes relativas aos custos de geracéo por
fonte termelétrica e a exposicao aos precos de liquidagdo no mercado de curto prazo
que afetem os agentes de distribuicdo de energia elétrica conectados ao Sistema
Interligado Nacional — SIN (ANEEL, 2016).

3 Até fevereiro de 2015, para cada 100 kwWh consumidos (ou suas fragdes), a bandeira vermelha era de
R$ 3,00 e a amarela de R$ 1,50. A partir de margo de 2015, para cada 100 kWh consumidos (e suas
fragbes), a bandeira vermelha passou a ser de R$ 5,50 e a amarela de R$ 2,50. A partir de setembro
de 2015, a bandeira tarifaria vermelha foi reduzida de R$5,50 para R$4,50 a cada 100 quilowatts-hora
(kwh) consumidos (ou suas fracdes). Vale reforcar que néo se trata de um custo novo, mas de uma
forma mais transparente de apresentar o custo com compra de energia.
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O sistema de bandeiras é aplicado por todas as concessionarias conectadas
ao Sistema Interligado Nacional — SIN. A partir de 1° de julho de 2015, o sistema de
bandeiras passou a ser aplicado também pelas permissionarias de distribuicdo de
energia. Assim, todos os consumidores cativos das distribuidoras pagam o mesmo
valor, proporcional ao seu consumo, independentemente de sua classe de consumo.
As Unicas exce¢des sao os consumidores dos estados do Amazonas, Amapa e
Roraima. As bandeiras tarifarias tém descontos para os consumidores residenciais de
baixa-renda beneficiarios da Tarifa Social (ANEEL, 2016).

As bandeiras sinalizam, més a més, o custo de geracdo da energia elétrica que
sera cobrada dos consumidores. Nao existe, portanto, um novo custo, mas um sinal
de preco que mostra para o consumidor o custo real da geracdo no momento em que
ele estda consumindo a energia, dando a oportunidade de adaptar seu consumo, se
assim desejar. Antes das bandeiras, essas variacdes de custos da geragao de energia
elétrica s6 eram repassadas no reajuste seguinte, um ano depois. Com as bandeiras,
a conta de energia passa a ser mais transparente e o consumidor tem a informacao

no momento em que esses custos acontecem (ANEEL, 2016).

Nelson F. Leite, em entrevista ao Correio Braziliense (2013), afirmou que, a
ANEEL, ao promover esse formato de gerenciamento de uso da energia elétrica,
permite uma oportunidade para o mercado reagir a esse sinal de escassez e
sobrecusto e, dessa forma, reduzir o consumo. Assim, conforme a intensidade dessa
resposta, a necessidade do despacho térmico podera ser menor, e assim havera

arrefecimento das despesas e dos repasses.

Com o objetivo de administrar 0os recursos decorrentes da aplicacdo das
bandeiras tarifarias, o Decreto n°® 8.401 criou a Conta Centralizadora dos Recursos de
Bandeiras Tarifarias, sob a gestdo da Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica
— CCEE.

Os agentes de distribuicdo fazem o recolhimento dos recursos provenientes da
aplicagéo das bandeiras tarifarias ao mercado cativo diretamente na Conta Bandeiras,
em nome da Conta de Desenvolvimento Energético - CDE, e estes sao destinados a
cobertura das variagdes dos custos de geracdo por fonte termelétrica e a exposicao
aos precos de liguidacdo no mercado de curto prazo que afetem os agentes de

distribuicao.
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Estudo da ABRADEE (2015) aponta, no entanto, que as bandeiras tarifarias
ndo sdo uma completa novidade no sistema tarifario da energia elétrica no Pais, uma
vez que as tarifas horosazonais (aquelas com valores diferentes conforme o horario
do dia e estacdo do ano) foram aplicadas aos consumidores ligados em alta e média
tensdo desde meados dos anos 1980 até o segundo ciclo de revisdes tarifarias, em
2011, e jainternalizavam um sinal diferenciado de pre¢o da energia conforme a época
do consumo. No entanto, as bandeiras sdo acionadas em patamares e de forma mais
sincronizada com a efetiva necessidade do sinal de preco, em fung¢édo do incremento
de custos. Além disso, a aplicacdo das bandeiras é mais ampla, pois esse sinal de

preco é levado também aos consumidores de baixa tenséo.

2.4. Situacao atual

O consumo de energia elétrica no Brasil tem apresentado tendéncia de
crescimento, evidenciada no Gréfico 3, com crescimento meédio de 3,58% a.a. entre
1990 e 2015, com apenas trés momentos de decréscimo: 2001, 2009 e 2015. Como
reflexo da tendéncia crescente, o consumo de eletricidade sera 51% maior em 2024
do que em 2015, atingindo 790TWh (Plano Decenal de Expansao de Energia 2024 -
EPE,2016).

Segundo IPEA (2012), as duas primeiras quedas (2001 e 2009) resultam,
respectivamente, da crise de abastecimento de energia elétrica e da crise econdmica
mundial. No primeiro momento, Leite (2007) responsabiliza o racionamento
implementado em maio de 2001. J& a partir de 2009, a reducao esta ligada ao baixo
crescimento do PIB brasileiro observado no ano, de -0,3% (IBGE, 2011). No entanto,
mesmo em anos de baixo crescimento econdémico, 0 consumo de eletricidade
apresenta taxas razoaveis, indicando ser forte a inércia de grande parte deste
consumo Leite (2007).
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Grafico 3 - Consumo de eletricidade — quantidade em GWh e crescimento
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Fonte: Balangco Energético Nacional — Séries Histdricas Completas — EPE (até 2014) e Plano Decenal
de Expanséo de Energia 2024 (para 2015).

A classe industrial € a maior consumidora de energia elétrica, com 36% de
participacdo no consumo em 2015, como demonstra o grafico 4. No entanto, a
industria tem perdido participacdo, com taxa de crescimento inferior a média,
enquanto a classe comercial é a que apresenta maior expansao, seguida pela classe

residencial (Plano Decenal de Expansédo de Energia 2024 — EPE, 2016).

Grafico 4 — Consumo de eletricidade na rede por classe, em GWh, 2015

m Residencial m Industrial = Comercial Outros

Fonte: Plano Decenal de Expanséo de Energia 2024 (EPE, 2016).
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2.4.1. Estimulos ao consumo de energia elétrica

Wolfram et al. (2012) argumentam que a relacdo entre crescimento econémico
e consumo de energia no mundo em desenvolvimento tem sido fortemente
influenciada pela extensdo em que o crescimento é “pro-pobre”, isto €, pela medida
em que o crescimento melhora a condicdo econdmica daqueles que previamente
viviam na pobreza. Segundo os autores, 0 Brasil esta perfeitamente incluso nesse
grupo, em razao do decrescimento da pobreza e da desigualdade verificados até
2012, propiciando um ambiente em que se realiza a obtencdo dos primeiros bens
duraveis por familias oriundas da extremidade inferior da distribuicdo de renda.

Essa tendéncia de aumento da demanda por energia € corroborada pela
implementagé&o do programa Luz para Todos em 2003. Como reflexo, observou-se um
aumento de 5,3% no consumo de eletricidade ja& em 2004, e de 5,6%, em 2007 —
ambos os indices em relacdo ao ano anterior. Nesse sentido, Wolfram et al. (2012)
apontam a necessidade de se levar em conta a reducao da pobreza e o aumento da
distribuicdo de renda nas estimativas de demanda por energia, de modo que néao haja

subprevisdes que impliguem escassez de investimentos.

A analise da evolugdo do consumo de energia elétrica por regido ratifica o
argumento de Wolfram et al. (2012). Apesar de ainda responder por 50% do consumo
de eletricidade do Pais em 2016%, a Regido Sudeste tem perdido participacao relativa,
enguanto todas as demais regides tém aumentado sua participacdo. A contribuicdo
da regido Sudeste no consumo total era de 55% em 2004. A participacao das Regides
Centro-Oeste, Norte e Nordeste saltou de 5,8%, 6,0% e 16,3% em 2004, para 7,4%,
7,0% e 18,3% em 2016 um aumento de 17% e 8%, respectivamente, entre 2004 e
2012. Este fendmeno, segundo a ANEEL (2008), deve-se ao aumento da renda, aos
programas sociais e a evolu¢do do niumero de domicilios atendidos em funcdo do

Programa Luz para Todos.

Dentre as iniciativas de carater social e incentivo ao consumo, outra politica
governamental que merece destaque é a Medida Provisoria n® 579, de 11 de setembro
de 2012, convertida na Lei n® 12.783, de 11 de janeiro de 2013. A referida medida foi
promulgada com o objetivo de assegurar a continuidade, a eficiéncia da prestacao do

4 De acordo com dados da EPE sobre o Consumo Mensal de Energia Elétrica por Classe (regides e
subsistemas) — 2004-2016 (até abril).
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servico e a modicidade tarifaria. Para viabilizar a reducdo das tarifas em até 20%,
antecipou-se a renovacdo das concessdes de geracdo de energia hidrelétrica que

venceriam entre 2015 e 2017, para fontes acima de 50 MW, pelo prazo de 30 anos.

Por forca da Medida Provisoria n® 579/2012, os operadores com concessodes a
expirar em 2015 deveriam manifestar seu interesse na renovacdo antecipada das
concessoes e teriam direito a receber uma indenizacao pela reducéo da tarifa entre
2013 e 2015, além do ressarcimento por eventuais ativos ndo depreciados. Para
compensar as concessiondrias pela mudanca no ambiente institucional, 0 governo
federal anunciou a indenizacdo das empresas elétricas em R$ 20 bilhdes (UOL, 1° de
novembro de 2012). Caso a empresa optasse por ndo renovar a concessao, 0 negocio
continuaria com a mesma tarifa até o final do contrato. O governo, entdo, abriria uma
nova licitacdo, em que o valor pago pelos ativos devolvidos seria inferior aos

registrados nos balan¢os das concessionarias.

A reducao forcada de precos do setor elétrico promovida pela referida MP
incentivou de forma distorcida o aumento do consumo e da demanda por energia
elétrica, sem a devida compensacado de um aumento na oferta que pudesse suprir de
forma adequada e previsivel o aumento no mercado consumidor. Além disso,
conforme detalhado na secéo seguinte, a mudanca de regras trazida afetou de forma
negativa os investimentos do setor, prejudicando ainda mais o desequilibrio entre

oferta e demanda a curto prazo.

2.4.2. Problemas na oferta e piora no ambiente institucional

A despeito da tendéncia crescente do consumo de energia elétrica, de acordo
com o 11° Balanco do PAC 2, dos R$ 461,6 bilhdes de investimentos no eixo Energia
inicialmente previstos, apenas R$ 253,3 (ou 54%) foram efetivamente realizados. O
reduzido numero de acgdes concluidas, associado a piora nos ambientes
macroecondmico, institucional e regulatorio, reflete-se na situacéo critica com que o
setor se deparou recentemente, de cujos impactos € exemplo o apagao ocorrido em
fevereiro de 2014, que afetou 7% do consumo do Pais (Valor Econdémico, 5 de

fevereiro de 2014).
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Analistas consideram a politica econémica erratica implementada pelo governo
Dilma como causa da crise econdmica pela qual o Pais esta passando, considerada
uma das piores da histéria. A desoneracéo de algumas areas, a reducao dos juros, a
manutencdo do real artificialmente valorizado por um longo periodo, o alto grau de
intervencdo no mercado e 0 aumento dos gastos publicos, somados a crise politica,
geraram desequilibrios, como inflac&o e déficit nas contas publicas, baixo crescimento
e aumento das taxas de desemprego, pobreza e desigualdade no pais. Estes fatores,
associados a instabilidade politica, levaram a queda na confianca de empresarios e
consumidores, com impactos deletérios sobre os investimentos, de que é reflexo na

formacao bruta de capital fixo, como mostra o grafico 5.

Gréafico 5 - Formacéao Bruta de Capital Fixo — variacéo percentual (%) em relacéo

ao mesmo trimestre do ano anterior.
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-20

Fonte: IPEA Data com base no Sistema de Contas Nacionais (IBGE)

Ademais, de acordo com Pires (2014), diretor do Centro Brasileiro de
Infraestrutura (CBIE), 0 governo nao estabeleceu um planejamento ou uma politica
para o setor elétrico em conformidade com a natureza climatica do Pais, além de néo
levar em conta a expansdo do consumo decorrente do advento de novos
consumidores de bens duraveis intensivos em energia elétrica. Somado a piora no
ambiente macroeconémico, a queda dos investimentos e a falta de planejamento para

o setor, a MP 579/2012 marcou uma piora no ambiente institucional e regulatério.
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O impacto da inseguranca juridica e das crescentes insatisfacdes ficou claro
com o baixo interesse do investidor privado nos empreendimentos: o leildo de
transmissao de energia, realizado no dia 9 de maio de 2014 pela ANEEL, terminou
com cinco dos treze lotes sem nenhuma proposta. Mesmo para os lotes arrematados,

houve pouca disputa (G1, 9 de maio de 2014).

Buscando atrair a participacao do setor privado, em agosto de 2015, o Governo
federal divulgou o Programa de Investimento em Energia Elétrica - PIEE, que relune
0S projetos que estdo previstos para serem contratados entre 2015 e 2018, gerando
investimentos de R$ 186 bilhdes. O objetivo do PIEE é sinalizar a sociedade e aos

investidores as acdes e investimentos programados para 0s proximos anos.

No segmento de geracéo elétrica, o PIEE indica o total de R$ 116 bilh6es em
investimentos previstos para agregar entre 25 mil e 31,5 mil megawatts de poténcia
instalada ao Sistema Interligado Nacional (SIN). Desse total, entre 10 mil a 14 mil
megawatts virdo das chamadas novas energias renovaveis: solar, edlica e biomassa.
Os investimentos em transmissao de energia pretendem atingir a cifra de R$ 70
bilhdes, somando 37.600 quildbmetros de novas linhas ao SIN. Até 2018, a previséo é
de investimentos de R$ 39 bilhdes e apdés 2018, de R$ 31 bilhdes. Contudo, cabe
destacar as dificuldades politicas num momento de transicdo e de incertezas apos o

impeachment da ex-Presidente Dilma Rousseff.

A MP 579/2012 explicitou, em sua exposicdo de motivos, a necessidade de
ampliar a competitividade do setor produtivo e contribuir para o aumento do nivel de
emprego e renda no Brasil a partir da reducao de tarifas de energia elétrica. Entre os
vetores que permitiram o efeito redutor nas contas de energia, estdo: critério de
remuneracgao dos ativos que captura completamente a depreciagcédo contabil; reducao
do volume geral de encargos setoriais repassados nas tarifas; e realocagao de custos
do consumidor de energia para a figura do contribuinte, na medida em que posiciona
o Tesouro Nacional como entidade fundamental para aporte de recursos (Dutra,
2014).

Esse conjunto de medidas representou um esforco para reduzir precos finais
pelo lado da oferta do servi¢o. Partiu-se da premissa de que o setor produtivo — ou 0
consumidor de forma genérica — é um agente passivo que apenas internaliza os

efeitos daquilo que se estabelece para o Setor Elétrico Brasileiro (Dutra, 2014).
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No entanto, concomitante a publicacdo da Lei n°® 12.783/13 (Conversdo da MP
579/2012), teve lugar um choque de oferta negativo. Condi¢cdes hidrolégicas
desfavoraveis, aliadas a reducdo de produtividade das usinas, atraso em
investimentos planejados de transmissdo e geracao, e estimulos ao consumo pela
gueda nos precos, aumentaram significativamente o custo do sistema (Dutra, 2014 e
Pires, 2014). Segundo o Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS), o nivel dos
reservatorios das regides Sudeste e Centro-Oeste, responsaveis por 70% da geracao
de energia, atingiu 34,71% em fevereiro de 2014, proximo ao nivel que antecedeu a
crise de 2001, de 33,4%. Na semana do dia 27/11/2014, o nivel chegou a 15,18%, o
menor da série histdrica iniciada em 1998; enquanto o menor nivel observado durante

0 ano de 2001 foi de 20,71% em 27 de setembro daquele ano.

De setembro de 2012 até meados de 2014, a geracdo efetiva das usinas
hidrelétricas foi inferior & sua garantia fisica e em 2013 e 2014, e as distribuidoras de
energia elétrica ndo conseguiram contratar 100% da demanda do seu mercado
consumidor nos leildes de energia promovidos pela ANEEL, o que implica despacho
térmico acentuado para atendimento da carga do sistema (Walvis e Gongalves, 2014).
Como o custo de geracao da termeletricidade € muito superior, em 2014 o PLD atingiu
valores referenciados ao custo do racionamento, da ordem de R$ 800/MWh, de

acordo com dados da CCEE?®.

Dentre as raz0es para a nao contratacao da totalidade da demanda, aponta-se
a nao aceitacdo por algumas concessionarias de geracdo de energia elétrica nas
condicBes propostas pelo governo para renovagao antecipada das concessdes no
ambito da MP 579/2012 e da determinacdo de precos-teto para leildes A-1 que néo
geraram interesse de venda de energia por parte das geradoras, o que fez com que
as distribuidoras ficassem expostas ao PLD no mercado de curto prazo em um

momento em que este estava alto. (COMERC, 2014 apud Walvis e Goncalves, 2014).

O custo adicional incorrido pelas distribuidoras devido ao despacho térmico
elevado gera pressfes de caixa sobre essas companhias, que repassam 0S custos
aos consumires, mas apenas no reajuste tarifario anual. A pressao de caixa foi
agravada pela exposicédo involuntaria das distribuidoras ao mercado de curto prazo de

energia elétrica, para suprimento da carga nao contratada.

5 InfoMercado Dados Gerais 2014, CCEE, 2015.



43

Além do impacto fiscal causado pelas indenizacdes referentes a diferenca
tarifaria e aos ativos ndo depreciados decorrentes da MP 579/2012, o acionamento
das termelétricas gerou outros problemas fiscais para o governo. Ainda em 2013, o
Tesouro Nacional desembolsou R$ 9,8 bilhdes para subsidiar o uso da
termeletricidade (Veja, 6 de fevereiro de 2014). E, em abril de 2014, foi aprovado um
empréstimo de R$ 11,2 bilhdes pela CCEE para que as distribuidoras possam arcar
com esses custos no curto prazo (O Globo, 9 de abril de 2014). Para neutralizar o
impacto sobre o consumidor, optou-se pelo parcelamento e postergacédo da conta da
geracao térmica para 0s cinco anos seguintes (Dutra, 2014). Assim, a despeito dos
esforcos empreendidos para a reducéo da tarifa de energia, os problemas no setor
elétrico resultardo em aumento de gastos para os usuarios de energia (O Globo, 3 de
abril de 2014)

Em margo de 2013, o governo editou a Resolugdo CNPE n° 3, que alterou a
metodologia de calculo do PLD, com o objetivo de incorporar mecanismos de aversao
ao risco aos programas computacionais de formacéo de precos e de otimizacao da
operacao do setor elétrico, elevando os valores de PLD e CMO. A mesma resolucéo
definiu que o custo do despacho adicional de usinas termelétricas acionadas
emergencialmente, antes suportado unicamente pelos consumidores, sera rateado
entre todos os agentes de mercado (geradores, comercializadores e consumidores),
mediante cobranca do Encargo de Servi¢o de Sistema (ESS) (Ministério de Minas e
Energia, 2013).

2.4.3. Auséncia de sinal de preco para o consumidor regulado

Precos menores percebidos pelo consumidor final do mercado regulado
estimulam maior consumo de energia. Tendo em vista que as tarifas cobradas pelas
distribuidoras séo reajustadas apenas uma vez por ano, é tardia a percepcéao por parte
dos consumidores do que estd acontecendo em termos de escassez conjuntural de
oferta (Dutra, 2014).

A despeito do fato de que o sistema de bandeiras tarifarias fora aprovado em
2012 e estava funcionando em carater informativo ao longo de 2013, decidiu-se por

nao o implementar em 2014, como estava programado (Dutra, 2014). Essa deciséo
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somou-se a escolha de neutralizar o impacto dos custos decorrentes da exposi¢ao
involuntaria ao mercado de curto prazo em 2014 e a falta de programas de uso
eficiente de energia (Dutra, 2014 e Pires, 2014). Essas medidas impedem que os

consumidores percebam um sinal de precos que reflita os custos verdadeiros de
adquirir eletricidade.

Os consumidores do mercado livre usam o PLD como referéncia para contratos
de longo prazo. Ao observar que o custo de geracao esta alto, diminuem o consumo
para reduzir o custo futuro de consumo. Assim, com o aumento do PLD durante o ano
de 2014 (conforme demonstra o gréafico 6), observou-se redu¢do do consumo no ACL,
enguanto o consumo do ACR continuou subindo. De fato, o crescimento médio mensal

do consumo em MW médio no ACR foi de 0,34% em 2014, ante decrescimento de
0,61% no ACL no mesmo periodo.

Gréfico 6 — PLD da regido Sudeste/Centro-Oeste®
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Fonte: CCEE - InfoMercado Dados Gerais.

Como resultado do aumento da percepgéo de custo pelo mercado livre, bem
como pela reducao da contribuicdo da industria no PIB, em 2014 observou-se uma
reducdo da participacdo do consumo deste ambiente em relacdo ao consumo total.

Conforme evidenciado pelo gréfico 7, o consumo do ACL representava 23,16% do

6 De acordo com dados da EPE, o subsistema elétrico Sudeste/Centro-Oeste representou 58% do
consumo total de eletricidade no Brasil entre janeiro e setembro de 2016.
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consumo total de energia elétrica em 2009, e desde entdo vinha aumentando sua
participacéo, chegando a 27,29% em 2013, para cair a 25,38% em 2014.

Gréfico 7 — Participacdo do ACL no consumo de energia elétrica
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Fonte: Anuario Estatistico de Energia Elétrica (EPE, 2015 e 2011).

A modicidade tarifaria buscada pelo governo € apontada por especialistas como
um sinal errado para os consumidores, uma vez que 0 custo aumentou muito para o
sistema. Segundo o Instituto Acende Brasil, os esforcos depreendidos pelo governo
para reducdo das tarifas levaram a perda de credibilidade e confianca no setor,
colocando em risco a sustentabilidade econdmico financeira das empresas reguladas
(O Estado de Séao Paulo, 16 de fevereiro de 2014).

Na experiéncia brasileira, a oferta de energia elétrica é sempre privilegiada
relativamente a demanda; ou seja, o centro das atencdes tem se voltado para a
implantacdo de novas instalacées de geracao e/ou transmisséo, pouco se avan¢ando
no incentivo a eficiéncia energética e na resposta dos consumidores a alteragdes nos
custos. Cabe explorar, portanto, o potencial de resposta da demanda, op¢ao que tem
capacidade de produzir resultados rapidos e a um custo relativamente baixo, pois esta
mais ligada ao comportamento e a tecnologia do que a grandes investimentos em
novas instalacoes de geracao e transmissao. Trata-se de alternativa particularmente

util no gerenciamento de crises como a que hoje se configura. (FGV IBRE, 2015)

Dessa forma, conhecer mais pormenorizadamente as caracteristicas de

demanda de energia elétrica no Pais, bem como suas elasticidades em relacdo ao
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preco, é fundamental para uma politica de precos adequada, com vistas a maior
eficiéncia. E neste aspecto que se insere a contribuicdo desse trabalho.

3. Revisédo da Literatura Empirica sobre Demanda de Energia Elétrica

Um dos fundamentos da sustentabilidade econémica de um pais é a sua
capacidade de prover energia elétrica para o desenvolvimento de sua produgéo, com
seguranca e em condicdes competitivas e ambientalmente sustentaveis (Tolmasquim,
2012). Nesse sentido, 0 setor elétrico é estratégico e, se mal dimensionado, pode

dificultar o crescimento econdmico (Amaral e Monteiro, 2010).

Elasticidades preco e renda da funcdo de demanda por energia elétrica no
Brasil sdo relevantes ndo s6 para uma melhor otimizac&o do planejamento energético,
mas também para auxiliar o 6rgao regulador nas formulacdes de regras para o setor
(Schmidt e Lima, 2004). Assim, uma importante ferramenta na esfera de planejamento
e regulacdo de energia elétrica é a compreensdo da demanda por eletricidade, seus
determinantes e respostas a choques especificos em suas variaveis exdégenas (Carlos
et al., 2009).

Ademais, a importancia do uso eficiente de eletricidade é crescente e sua
relevancia € potencializada por mudancas significativas pelas quais o consumo de
energia elétrica vem apresentando em funcéo do ganho de eficiéncia energética dos
aparelhos eletrodomésticos. Para fazer o uso desse insumo cada vez mais eficiente e
compreender a reacdo dos consumidores a essas alteracbes, é especificamente
importante desenvolver politicas de precos, que exigem uma profunda compreensao
da demanda por eletricidade (Lucinda e Anuatti Neto, 2014; e Amaral e Monteiro,
2010).

Elasticidades pregos podem ser usadas para interpretar como a demanda
responde a variacdes no preco, indicar quao rapidamente consumidores compram
substitutos para um produto cujo preco aumentou e como 0s consumidores valoram
determinado bem. Um consumidor com um or¢camento fixo no curto prazo tem trés

possibilidades as alteracdes no preco de um bem: (1) comprar outro bem como
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substituto, (2) comprar menos do bem sem comprar outro substituto ou (3) continuar

comprando a mesma quantidade e reduzir gastos em outros bens (NREL, 2006).

No caso de eletricidade, ha pouco grau de substitutabilidade, principalmente no
curto prazo. Para usos finais como aquecimento e cozinha, consumidores podem
variar entre o uso de sistemas que utilizam eletricidade, como carvdo ou gas natural,
por exemplo. Mas existem inUmeros exemplos em que a fonte de eletricidade nao
pode ser substituida (NREL, 2006). Ainda assim, o consumidor tem a opcao de
comprar equipamentos mais eficientes e dispor do mesmo servigo usando menos
eletricidade. Tipicamente, esse comportamento € considerado um ajuste de longo
prazo, dada a durabilidade desse tipo de bem. Assim, teoricamente, a demanda por
eletricidade pode ser relativamente inelastica a mudancas de preco no curto prazo e

mais elastica no longo prazo.

A mensuracdo adequada das elasticidades dos consumidores de energia €
essencial para o regulador, que precisa conhecer qual a taxa ideal para prover a cada
distribuidora os incentivos certos de qualidade e investimento, sem deixa-la apropriar-
se de toda a renda informacional (devido a assimetria em relacdo ao custo real da

provisdo de servico e a estimada pelo regulador).

Essa informacao também é primordial para as companhias, que precisam saber
o limite inferior da taxa que permita que elas aufiram lucros. Isto porque a elasticidade
da demanda por um bem afeta diretamente a receita da distribuidora, pois produtos e
servicos com demandas preco-inelasticas geram aumento de receita quando seu
preco sobe e queda de receita quando seu pre¢o cai. Assim, considerando-se a
inelasticidade da demanda por energia elétrica, a modicidade tarifaria nao pode ser
pensada como beneficio a ser alcancado a qualquer custo, dado o impacto negativo
sobre os lucros auferidos pelas companhias, o que pode afetar a qualidade do servico

prestado e demandar do regulador uma atuagado mais presente.

Além disso, em razdo da maneira como o equilibrio entre oferta e demanda é
alcancado nesse mercado no Brasil, com a demanda predefinindo a oferta, é
fundamental que os formuladores de politicas compreendam como o consumo reage
a variacdes exdgenas em seus determinantes, de maneira que seja possivel propor
as melhores medidas que estimulem investimentos em infraestrutura energética e se

desenhem os melhores mecanismos de sinalizagéo de pre¢co aos consumidores.
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3.1. Literaturainternacional

A relevancia do tema é refletida na vasta literatura empirica internacional
acerca da elasticidade-preco da demanda por energia e, em especial, por eletricidade.
Os trabalhos utilizam diversas técnicas econométricas, formas funcionais, localidades
e periodos de tempo. A primeira revisdo de literatura de grande importancia sobre o
tema foi feita por Taylor (1975), trazendo resultados sobre a demanda residencial,

comercial e industrial por energia elétrica.

De acordo com Taylor (1975), as magnitudes das elasticidades dos trabalhos
por ele abordados dependiam muito da metodologia utilizada. Para a demanda
residencial por energia elétrica, as elasticidades-preco de curto prazo variaram entre
-0,9 e -0,13, enquanto a elasticidade de longo prazo variou entre -2.00 e zero. J4 para
o caso industrial, a maior parte dos estudos abordados calculou apenas a elasticidade

de longo prazo, que variou de -1,94 a -1,25.

O trabalho realizado por Houthakker (1951), realizou estimacfes sobre a
demanda residencial de energia elétrica para 42 provincias na Gra-Bretanha no
periodo de 1937 a 1938. O modelo por ele proposto foi tal que:

Inx=alnM+ flnp+ ylng+ dInh+ ¢ 1)

Em que x é a média anual de consumo de eletricidade por consumidor, M é a
meédia da renda por familia, p € o preco da eletricidade de acordo com uma tarifa
doméstica bipartida’, g é o preco marginal do gas, h é a propriedade média de
equipamentos domésticos por consumidor e € é o termo de erro aleatério. As
elasticidades-preco e renda de longo prazo encontradas foram, respectivamente, -
0,8928 e 1,166. Assim, mesmo no longo prazo a demanda residencial mostrou-se
inelastica a variagdes na tarifa de energia elétrica. Cabe notar, ainda, que o resultado
encontrado por Houthakker (1951) aponta que a demanda por eletricidade é mais

sensivel a renda do que aos precos.

7 Uma tarifa bipartida € tal que o consumidor paga um valor fixo para acessar 0 produto € mais um
preco por unidade consumida. Definicdo de acordo com The New Palgrave Dictionary of Economics,
disponivel em: http://www.dictionaryofeconomics.com/.
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Houthakker et al. (1973) estimaram elasticidades preco para demanda
residencial por energia elétrica e gasolina para os anos de 1960 a 1971 para estados
dos Estados Unidos, inserindo a analise ajustamentos parciais de fluxo, em que a
razdo entre a demanda do periodo corrente e a demanda do periodo anterior &
proporcional a razdo entre a demanda desejada para esse periodo e a desejada para
o periodo anterior. As elasticidades precos de curto prazo encontradas foram de -0,03
e -0,09, enquanto as de longo prazo foram de -0,44 e -1,02. Verificou-se, ainda, que
as elasticidades variam entre estados e que ha correlacdo entre a elasticidade preco
e grau de urbanizacdo. A demanda torna-se mais elastica com a diminuigdo do grau
de urbanizacao, exceto para estados mais rurais, que tém elasticidade positiva para

ambos os produtos.

Bohi e Zimmerman (1984) atualizaram o artigo de Taylor (1975), realizando
outro apanhado sobre estudos acerca da demanda por energia para amostras de
varios paises e em diversos periodos de tempo. Os estudos revisados por eles
abrangem os setores residencial, comercial e industrial e estimam elasticidades para
a demanda por eletricidade, gas natural e combustivel. Para a demanda residencial
por eletricidade, os artigos analisados apontam para elasticidades-preco de -0,2 no
curto prazo e -0,7 no longo prazo. No caso de demanda industrial por eletricidade, as
elasticidades-preco de curto prazo variaram entre -0,18 e -0,60 e, no longo prazo,
foram de aproximadamente -1,5. Constatou-se, ainda, que os choques de pre¢co na
década de 1970 ndo mudaram as caracteristicas estruturais do consumo.

Elkhafif (1992) calculou a demanda industrial por energia para a provincia de
Ontario, no Canadd, usando uma especificacdo linear-logit e dados anuais de 1963 a
1990. Obteve-se as elasticidades-preco de curto e longo prazo, préprias e cruzadas,
para eletricidade, gas natural, petréleo e carvao por meio de um procedimento em dois
estagios, que assume que a firma otimiza seus objetivos e que a energia é fracamente
separavel de outros insumos no processo produtivo. O primeiro estagio determina o
nivel 6timo de demanda por energia como funcéo de preco e renda e o segundo utiliza
0s precos relativos dos combustiveis para determinar o market-share de cada um

deles.

Os resultados de Elkhafif (1992) mostram que a demanda € inelastica no curto
prazo, mas muito mais responsiva a precos no longo prazo. Para o curto prazo, a

elasticidade-preco foi de -0,147, e a de longo prazo de -0,697. As elasticidades
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proprias sdo todas menores que um e as elasticidades cruzadas mostram que todos
0S pares sao substitutos, exceto por haver complementariedade entre eletricidade e

carvao, e gas natural e petroleo.

No trabalho realizado por Bentzen e Engsted (1993), as estimagcdes foram
realizadas para a demanda total de energia para a Dinamarca no periodo
compreendido entre 1948 e 1990, a partir de dados anuais. Aplicou-se, para tanto,
meétodos de cointegracdo e correcado de erros. Os resultados foram o0s seguintes:
elasticidades-preco de curto e longo prazos de, respectivamente, -0,135 e -0,465, e
elasticidades-renda de curto e longo prazos de, respectivamente, 0,666 e 1,213.
Novamente, a demanda por eletricidade mostrou-se mais responsiva a renda do que
a precos e preco-inelastica mesmo no longo prazo, como encontraram Houthakker
(1951), Elkhafif (1992), Houthakker et al. (1973) e autores abordados no levantamento
de Bohi e Zimmerman (1984).

Silk e Joutz (1997) modificaram a abordagem de Bentzen e Engsted (1993),
usando cointegracdo e o modelo de ajustamento parcial, para estimar a demanda
residencial anual por energia elétrica nos EUA de 1949 a 1993, e elaborar previsdes
para 1994 e 1995. As elasticidades-preco e renda foram, respectivamente, de -0,48 e
0,52. As estimativas estdo préoximas da extremidade inferior daquelas encontradas
nos trabalhos investigados por Bohi e Zimmerman (1984), provavelmente em razao
da inclusdo explicita de variaveis relacionadas ao estoque de equipamentos, que
segundo os autores foram omitidas em estudos anteriores e condicionam a resposta

de demanda aos precos e a renda.

A analise de Silk e Joutz (1997) sugere também uma queda no nivel de
consumo industrial durante a década de 60 em razdo da substituicdo de equipamentos
elétricos, por causa da politica fiscal da década e porque os precos observados néao
refletiam a instabilidade entre a oferta e a demanda por energia, aumentando o preco

pago pelos consumidores.

Outro trabalho que utilizou métodos de cointegracao foi o de Chang e Martinez-
Chombo (2003), que estimaram a demanda por energia elétrica no México com dados
mensais de janeiro de 1985 a maio de 2000, inserindo uma abordagem que permite
gue os coeficientes variem no tempo. Os autores estimaram a elasticidade-preco e

renda de longo prazo com coeficientes fixos no tempo para preco e renda e, como
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resultado, encontraram para o caso residencial, -0,44 e 1,95, respectivamente. Para
0 caso industrial, as elasticidades-preco e renda foram de -0,25 e 1,29. Por fim, o setor
comercial apresentou elasticidades de -0,07 e 1,40 para preco e renda,

respectivamente.

Chang e Martinez-Chombo (2003) testaram, ainda, uma configuracao de
demanda com coeficientes variantes no tempo. Neste caso, 0 parametro estimado
para os precos nao foi significante para as funcdes de demanda dos setores
residencial e comercial. Uma possivel explicacdo seriam as distor¢cdes de precos
resultantes dos subsidios dados pelo governo, que tornou pre¢os determinantes
fracos da demanda por eletricidade. Para esses casos, fatores relacionados a
disponibilidade de eletricidade tornam-se mais relevantes. Para o setor industrial, a
demanda respondeu ao preco relativo da eletricidade com respeito ao preco do diesel.
De forma geral, a inser¢cdo da dindmica ao modelo reduziu os coeficientes da

elasticidade relativamente a estimacgao de coeficientes fixos no tempo.

Kamerschen e Porter (2004) estimaram a demanda residencial, industrial e total
por eletricidade por meio de duas abordagens: ajuste parcial e equagdes simultaneas.
Os dois modelos utilizam dados anuais de 1973 a 1998 para consumidores dos EUA.
A alta durabilidade dos equipamentos que utilizam energia elétrica torna necessario
que a estimacao leve em conta o estoque desses equipamentos de forma implicita ou
explicita. Portanto, os autores incluiram entre as covariadas a expectativa desses
precos, calculadas assumindo-se expectativas racionais. A inclusdo das expectativas
decorre do fato de que a decisdo do consumidor de comprar equipamentos, dada sua
durabilidade, € provavelmente baseada em expectativas de seus pre¢os, mais do que

em precos atuais.

O modelo considerado mais apropriado por Kamerschen e Porter (2004) para
o célculo das elasticidades, contudo, é o de equacfes simultaneas, que tomam a

seguinte forma:

InQ=a;+ a, InP+ azInX+ a,InG+ asInD+ aglnH+ ¢ (2)
InP=pf;+ B Q@+ fzInL+ fLtInK+ BsInF+BgInl+ B,InT + u (3)

Em que Q é a média anual de consumo por consumidor, P é o preco marginal

da eletricidade residencial, X é o PIB, G € o preco real do gas natural, D sdo os graus-
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dia de aguecimento®, H o tamanho médio dos domicilios, L o custo do trabalho, K o
custo do capital, F o custo composto do combustivel, | a razdo entre consumo
industrial e residencial, T o tempo. As variaveis H, | e T foram retiradas por causar
multicolinearidade. Para este modelo, eles encontraram como elasticidade-preco um
intervalo entre -0,85 e -0,94 para o setor residencial e entre -0,34 e -0,55 para o

industrial.

Espey e Espey (2004) fizeram uma meta-analise de 36 estudos publicados
entre 1971 e 2000 sobre a estimacdo da demanda residencial por energia elétrica
cobrindo o periodo entre 1947 e 1997, tentando sumarizar quantitativamente essa
literatura empirica de modo a prover informacéo para reguladores, formuladores de
politicas e empresas de energia sobre a resposta do comportamento do consumidor
a mudancas nos precos e na renda. As estimacoes das elasticidades-preco de curto
prazo dos estudos abordados variam em um intervalo de -2,01 a -0,0004, com uma
média de -0,35, enquanto as de longo prazo ficaram entre -2,25 e -0,04, com uma
média de -0,85. Ja as estimacdes das elasticidades-renda de curto prazo ficaram entre
0,04 e 3,48, com média de 0,28, e as de longo prazo estdo contidas no intervalo de
0,02 a 5,72, com média de 0,97.

De acordo com o levantamento feito por Espey e Espey (2004), estudos que
utilizam dados mensais permitiram medidas mais precisas da resposta do consumo a
alteracdes de precos, que sdo aproximadas a média ou tornadas menos relevantes
guando do uso de dados anuais. Os trabalhos que utilizam dados agregados tendem
a produzir elasticidades-preco de longo prazo maiores, enquanto aqueles que utilizam
dados desagregados tendem a produzir elasticidades-preco de curto prazo
ligeiramente maiores. Os autores apontam, ainda, que os estudos que utilizam dados
de fora dos EUA tendem a encontrar demandas menos elasticas a precos no curto
prazo e mais elasticas no longo prazo do que aqueles que usam dados dos EUA, o
gue sugere que 0s consumidores americanos tendem a responder mais rapidamente
a alteracbes nos precos, mas sdo menos sensiveis do que os consumidores de outros
paises no longo prazo. A inclusdo de estoque de equipamentos reduz

significativamente e elasticidade-preco de longo prazo, mas modelos de curto prazo

8 Graus-dias de aquecimento € um ndmero que caracteriza a severidade de um clima, igual ao
somatério das diferencgas positivas registradas entre uma dada temperatura de base e a temperatura
do ar exterior. Em outras palavras, é o calculo da energia requerida para calefagdo. (Pasa e Junior,
2010)
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que incluem estoques tiveram estimativas maiores da elasticidade-preco. Ja a
inclusdo de pregcos de combustiveis substitutos tende a reduzir as elasticidades de
longo prazo, mas sua omissao nao influencia significativamente as estimacdes das

elasticidades de curto prazo.

No caso da elasticidade-renda, Espey e Espey (2004) mostraram que a
inclusdo do estoque de equipamentos tende a influenciar os resultados, diminuindo
de forma significativa a elasticidade-renda tanto no curto como no longo prazo. A
inclusdo de pregos de combustiveis substitutos tende a diminuir significativamente a
elasticidade-renda no curto prazo, mas nao tem impacto relevante nas estimativas de
longo prazo. O uso de dados regionais ao invés de dados agregados parece reduzir
as estimativas da elasticidade-renda de longo prazo. Por fim, as estima¢des da
elasticidade-renda tanto para o0 curto quanto para o longo prazo foram
significativamente menores para os EUA com relacdo aquelas para outros paises.
Dado que os outros paises considerados tém renda per capita menor que os EUA, a
medida que a renda aumenta, a eletrificacdo, a aquisicdo de equipamentos, e a
demanda tendem a aumentar a uma taxa relativamente rapida. Mas quando a
eletrificacdo chega a 100% e a aquisicdo de equipamentos chega a saturacao, o

aumento da renda tende a ter impacto menor no consumo total de eletricidade.

O Laboratério Nacional de Energia Renovavel (NREL, 2006), parte do
Departamento de Energia dos Estados Unidos, examinou a relagdo entre demanda
por energia e precos com foco na diferenciacdo entre niveis de agregacéo de dados,
comparando-se estimativas regionais, estaduais e sub-estaduais. Para isso, utilizou-
se um painel de dados a nivel estadual sobre consumo residencial e comercial de
eletricidade, e consumo residencial de gas natural, para 48 estados contiguos dos
EUA. A premissa € de que caracteristicas locais — como clima, restricdo de oferta,
custos de energia e demanda por gas natural - podem afetar o impacto das tecnologias
de eficiéncia energética em precos de energia, oferta e consumo. Para o estudo,
utilizou-se o modelo de demanda dinadmica desenvolvido por Houthakker et al. (1973).
A demanda curto e longo prazo foi estimada usando valores defasados da variavel
dependente, juntamente com valores correntes e defasados dos precos de energia,
populacdo, crescimento da renda per capita e variagdo climatica, por meio de um

modelo de efeitos fixos. Diferencas de localidade foram estimadas pela adicdo de
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termos de interacdo formados por variaveis indicadoras da regido e regressores de

interesse.

A andlise do NREL (2006) indica que existem diferencas regionais e estaduais
na relacdo entre preco e demanda para eletricidade e gas natural. Tende-se a haver
consisténcia no uso residencial de eletricidade entre estados em uma mesma regiao
e visiveis diferencas entre regides na tendéncia de precos e demanda, particularmente
para demanda residencial de eletricidade, indicando que esse nivel de agregacao é

mais adequado para estudar-se a relagéo entre preco e demanda pelo insumo.

Ademais, o estudo desenvolvido pelo laboratorio apontou que a relacdo entre
demanda e preco é pequena, sendo a demanda relativamente inelastica ao preco.
Para a demanda residencial por energia elétrica, a analise compreende o periodo
entre 1977 e 2004 e o resultado aponta para uma elasticidade-preco de curto prazo
igual a -0,24, enquanto os coeficientes das variaveis renda, populacédo e gas natural
foram insignificantes. Para a demanda comercial, a andlise abrange os anos de 1977
a 1999, e a elasticidade-preco encontrada foi de -0,21. Os autores apontam que nos
altimos 20 anos a relacao parece ndo ter mudado significativamente, o que significa
gue existem poucas opc¢des disponiveis para o consumidor em resposta a mudancas
no preco da energia, e o preco ndo responde muito a mudancas na demanda. Por sua
vez, como precos declinaram em termos reais na maior parte do periodo estudado, a

inelasticidade da demanda pode ser decorrente da falta de aumento de precos.

Os principais resultados da literatura internacional mostram que as
elasticidades-preco variam entre localidades, mas o0 mesmo padréo geral se mantém:
a demanda por eletricidade mostra-se inelastica no curto prazo e mais elastica no
longo prazo. Os precos, no entanto, tendem a ser determinantes fracos da demanda
guando o governo oferece subsidios ao consumo (como sugerem Chang e Martinez-
Chombo, 2003). Ademais, o consumo de energia elétrica tende a responder mais a
variaces na renda do que a variagdes no preco, mas varia entre paises, tornando-se

menos elastica quanto maior o nivel de eletrificacdo e de aquisicdo de equipamentos.

Outro comportamento comum aos textos internacionais é a menor elasticidade-
preco da demanda industrial em relagdo a demanda residencial por eletricidade (como
fica claro em Bohi e Zimmerman, 1984; Chang e Martinez-Chombo, 2003; e

Kamershen e Porter, 2004), em razao dos custos fixos associados a essa classe
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consumidora. Cabe destacar, ainda, que a inclusdo de variaveis associadas ao
estoque ou ao preco de equipamentos ou de bens substitutos a eletricidade modifica
expressivamente os resultados, mas varia de acordo com a disponibilidade de opcbes

em cada localidade.

3.2. Caso brasileiro

Para o caso brasileiro, Modiano (1984) é um dos primeiros estudos sobre o
tema. Ele estimou a demanda por eletricidade para as classes residencial, comercial
e industrial, para o periodo de 1963 a 1982. Para todos os casos, considerou que a
demanda por energia elétrica, independentemente de seu subsetor, varia conforme a

seguinte equacéao:

Ing;s = apit + ay;: Iny + ay;e Inpi + ¢ (4)

Em que g é a demanda por energia elétrica da classe consumidora i, pi a tarifa
média real para a classe consumidora, y a renda da economia e € o termo de erro.
Inseriu-se a equacdo o ajustamento parcial nos moldes de Houthakker et al. (1973),

permitindo a obtenc&o de valores para o longo prazo.

Para as classes residencial, comercial e industrial, as elasticidades-preco de
curto prazo encontradas por Modiano (1984) foram, respectivamente, -0,118; -0,062
e -0,451. Para o modelo de ajustamento parcial, apenas a classe industrial apresentou
estimativas estatisticamente significantes da sensibilidade do consumo as tarifas reais
de energia elétrica. O resultado obtido aponta para uma elasticidade-preco da
demanda industrial de -1,22. J& as elasticidades-renda de curto prazo foram de 0,332,
0,362 e 0,502 e as de longo prazo de 1,13, 1,068 e 1,36, para os setores residencial,

comercial e industrial, respectivamente.

Os resultados de Modiano (1984) estdo em consonancia com a literatura
internacional abordada a medida que apresentaram elasticidades-preco crescentes
com o tempo e elasticidades-renda proximas a unidade. No entanto, os resultados
contrariam aqueles obtidos pela literatura internacional no que se refere & comparacao

entre elasticidades-preco das categorias residencial e industrial. Enquanto para
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Modiano (1984) a demanda industrial € mais el4stica aos precos do que a demanda
residencial, Kamerschen e Porter (2004), Bohi e Zimmerman (1984) e Chang e
Martinez-Chombo (2003) encontraram o resultado oposto. Esse resultado pode
decorrer de particularidades na definicdo de tarifas no Brasil e ao alto grau de
subsidios ao consumo de energia elétrica residencial, com provaveis impactos sobre

a sensibilidade dos consumidores as tarifas (Chang e Martinez-Chombo, 2003).

Andrade e Lobao (1997) estenderam a amostra de Modiano (1984) e aplicaram
técnicas econométricas mais modernas, analisando apenas a demanda residencial
por eletricidade entre 1963 a 1995 e fazendo projecdes das quantidades demandadas
para o periodo de 1997 a 2005, com base em dados anuais. Em razdo da
simultaneidade existente entre consumo e tarifa, utilizou-se o método de variaveis
instrumentais, sendo 0s instrumentos o preco dos eletrodomésticos e os valores
defasados da tarifa de energia e da renda. Para o longo prazo e para as projecoes,
utilizou-se um modelo vetorial de correcéo de erros (VECM). Chegou-se a conclusao
de que as elasticidades-preco de curto e longo prazos eram -0,06 e -0,051; e as

elasticidades-renda de curto e longo prazos eram 0,212 e 0,213.

Cabe destacar que a demanda residencial por eletricidade se mostrou mais
elastica a variacfes nos precos no curto prazo do que no longo prazo no trabalho de
Andrade e Lob&o (1997), o que contraria os resultados anteriores. A diferenca fica
ainda mais evidente quando comparamos os resultados com a literatura internacional,
em gque a demanda por energia elétrica mostra-se muito mais responsiva a precos no
longo prazo, conforme Taylor (1975), Kamerschen e Porter (2004) e Espey e Espey
(2004). Como possivel explicacao para o resultado, Andrade e Lob&o (1997) apontam
o fato de que o consumo de eletricidade teria crescido por forga da reducao dos pregos

dos eletrodomésticos no periodo.

Schmidt e Lima (2004) utilizaram um vetor autorregressivo e um VECM, mas
trabalharam com trés classes de consumidores, mantendo a forma duplo-log utilizada
por Modiano (1984) e Andrade e Lob&o (1997), que permite calcular elasticidade de

curto e longo prazo diretamente:

log Ci=log k + alogP: + BlogY: + dlogL: + @logSt (5)
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Onde Cté o consumo de energia elétrica no tempo t; k é a constante; Pt é a
tarifa de energia elétrica no tempo t, Yt€ a renda no tempo t, Lt € o preco dos aparelhos
domésticos (residencial) ou eletrointensivos (ligados ao comércio e a industria) no
tempo t, St é o preco de um bem substituto a energia elétrica no tempo t (apenas para

0 segmento industrial).

Com uma série anual de 1969 a 1999, Schmidt e Lima (2004) chegaram a
conclusdo de que a elasticidade-preco de longo prazo da demanda residencial € -
0,085. A elasticidade-preco de longo prazo das utilidades domésticas é -0,148, e a
elasticidade-renda de longo prazo apresenta valor de 0,539. Ja para a demanda
comercial, o valor encontrado para a elasticidade-preco de longo prazo foi de -0,174,
para a elasticidade-renda de longo prazo foi de 0,636, e para a elasticidade-preco dos

materiais elétricos foi de -0,294.

No caso industrial, Schmidt e Lima (2004) estimaram dois modelos distintos,
gue diferem pela inclusdo ou ndo do preco do bem substituto nas estimativas. Para o
modelo que n&o inclui o preco do bem substituto, as estimativas obtidas para o
coeficiente de preco ndo foram significantes. Com a inclusdo do preco do bem
substituto (combustiveis), a elasticidade-preco de longo prazo da demanda industrial
foi de -0,545, mostrando que ainda que inelastica, a energia elétrica parece poder ser
substituida de alguma forma por outra fonte de energia. Assim como encontrado por
Modiano (1984) e em contraposi¢cdo a literatura internacional, os resultados de
Schmidt e Lima (2004) mostram que consumidores industriais tendem a responder

mais a variacdes nos precos da eletricidade do que consumidores residenciais.

A elasticidade-renda para a classe industrial encontrada por Schmidt e Lima
(2004) foi de 1,916, considerada pelos autores demasiadamente alta quando
comparada com os valores obtidos em outros estudos, mas em linha com a premissa
de Modiano (1984) de que ndo se pode rejeitar a hipotese de que esse valor seja
maior do que um. Os autores, no entanto, sugerem o uso de séries mensais e de outra
modelagem econométrica para que se avalie a robustez do resultado. Finalmente, as
elasticidades-preco de longo prazo das maquinas e equipamentos foi de -0,465, e dos

combustiveis, de -0,0267.

Schmidt e Lima (2004) trazem uma reflexdo importante acerca do

comportamento do consumidor, que de alguma forma contraria os resultados
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observados pela literatura e por eles encontrados. De acordo com os autores, as
estimagbes de elasticidades-preco geralmente s&o baixas, mostrando que o
consumidor € pouco sensivel a variagcdes nos precos de energia elétrica. Desta forma,
esperar-se-ia que uma politica de racionamento, cuja puni¢ao seja via pre¢o, ndo seria
a mais apropriada entre outras possiveis. No entanto, no periodo do racionamento

energeético, houve grande adeséo da populacdo as metas.

Neste contexto, Siqueira et al. (2006) propdem uma metodologia para
incorporar os efeitos do racionamento de 2001 nas previsdes da demanda por energia
elétrica e apresentam estimativas das elasticidades renda e prego, de curto e longo
prazo, para as classes de consumo residencial, industrial e comercial do Nordeste
brasileiro. Para modelar a recuperacdo da demanda por energia, no periodo pés-
racionamento, foi adotada a hip6tese de que o consumo converge, assintoticamente,

para a sua tendéncia de longo prazo.

As estimagoOes de Siqueira et al. (2006) foram executadas com dados anuais
de 1970 a 2003. Trés métodos econométricos foram utilizados: Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO), Minimos Quadrados em Dois Estagios (MQ2E) e VAR sob a
representacdo de um MCE (VECM). No caso residencial, a elasticidade-preco
encontrada foi de -0,742 para o MQ2E, enquanto as elasticidades-preco de curto e
longo prazo obtidas pelo MCE foram de -0,298 e -0,41. Para o comercial, o parametro
obtido pelo MQZ2E foi de -0,345, e por MCE foram de -0,237 para o curto prazo e -
0,502 para o longo prazo. Para o caso industrial, por fim, as elasticidades-preco
encontradas foram de -0,609 pelo MQ2E e de -0,342 e -0,445 pelo MCE para curto e
longo prazo, respectivamente. Para a elasticidade-renda de longo prazo para o
Nordeste, os autores encontraram o valor de 1,181.

Os resultados encontrados por Siqueira et al. (2006) corroboram os de outros
trabalhos analisados, a excecdo do trabalho de Andrade e Lobado (1997): as
elasticidades-preco de curto prazo sao inferiores as elasticidades de longo prazo para
todos os setores. Para a classe residencial, a elasticidade-prec¢o de longo prazo ficou
préxima a obtida por Modiano (1984). Ja para a classe comercial, os valores obtidos
foram maiores em valor absoluto do que aqueles obtidos por Modiano (1984) e
Schmidt e Lima (2004). As elasticidades obtidas para a demanda industrial, por sua
vez, também sdo compativeis com os resultados de Schmidt e Lima (2004), sendo

inelasticas mesmo no longo prazo. Observa-se, por fim, que a demanda comercial se
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mostra menos inelastica a precos quando comparada com as outras classes, ao

contrario dos resultados encontrados por Modiano (1984) e Schmidt e Lima (2004).

Siqueira et al. (2006) constataram, ainda, que as elasticidades variam no tempo
e entre regides geograficas, e que o racionamento influencia as suas estimativas. As
previsbes realizadas corroboram a constatacdo de que apOs o racionamento 0S
consumidores de todas as classes estao retomando antigos habitos de consumo e
convergindo para a tendéncia de longo prazo do consumo de energia elétrica. Os
autores ndo explicam, contudo, a indagacao colocada por Schmidt e Lima (2004)
acerca da controvérsia entre a inelasticidade da demanda por eletricidade ao preco e
a alta responsividade dos consumidores as metas colocadas pelo governo brasileiro

na crise energética de 2001.

Apos o trabalho de Siqueira et al. (2006), outros autores buscaram testar a
existéncia de quebras estruturais na demanda por eletricidade no Brasil. Carlos et al.
(2009) utilizam a metodologia de Time Varying Parameter em um Error Correction
Model (TVP-ECM) para testar se houve quebra estrutural e se os coeficientes de
elasticidade da demanda por eletricidade sao constantes no tempo. O procedimento
realizado pelos autores consistiu em quatro passos, depois de confirmar que as
variaveis sdo nao estacionarias: primeiro, estimou-se a equacéo de cointegracdo com
as variaveis do setor, que da a relagéo de longo prazo entre elas. Depois, analisou-se
a dindmica de curto prazo, com um ECM. No terceiro passo, testou-se a quebra
estrutural na equacédo do ECM. Finalmente, rodou-se um modelo State Space que da

a dinAmica das elasticidades cuja estabilidade foi testada.

Para as estimacfes, Carlos et al. (2009) utilizaram dados mensais de janeiro
de 1999 a dezembro de 2007. A demanda residencial apresentou elasticidade-preco
de -0,98. A industrial, por sua vez, foi de -0,24. Os autores sugerem que a baixa
elasticidade-preco da demanda industrial pode ser uma consequéncia do aumento
significativo na autoproducéao nos anos anteriores ao trabalho. Mostrou-se, ainda, que
as elasticidades-pre¢co variaram durante o periodo analisado: a sensibilidade da
demanda as tarifas diminuiu com o tempo, especialmente a da classe industrial. As
elasticidades-renda de curto e de longo prazo foram 1,06 e 1,76 para os consumidores
industriais e de 0,19 e 1,31 para os consumidores residenciais. Contudo, a série
temporal reduzida utilizada para as estimacdes pode comprometer os resultados,

principalmente para o longo prazo.
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De acordo com os resultados de Carlos et al. (2009), os consumidores
residenciais apresentaram maior sensibilidade aos precos do que os de outros
trabalhos para o caso brasileiro ao trazerem a analise a quebra estrutural causada
pelo racionamento. Ademais, a demanda residencial mostrou-se mais elastica do que
a demanda industrial, indo de encontro aos resultados de Modiano (1984) e Schmidt

e Lima (2004), mas em consonancia com a literatura internacional.

Amaral e Monteiro (2010) utilizaram a mesma forma funcional de Modiano
(1984) e Andrade Lob&o (1997) para atualizar as estimativas de elasticidade-preco e
renda de energia elétrica e averiguar se o consumo se alterou de forma permanente
apos o racionamento de energia elétrica em 2001. Para tanto, estimou-se o seguinte

modelo por Minimos Quadrados Ordinarios:

InCt=InK+alnPt+ (B+@d1t)In Yt+0dInEt (6)

Onde C: é o consumo de energia elétrica (per capita), Pt é a tarifa residencial,
Yt € a renda (per capita), E: é o preco dos eletrodomésticos, d1t € uma dummy para o
periodo apos o racionamento. O trabalho compreende o periodo entre 1974 a 2008 e
utiliza dados anuais. A equacédo encontrada indica que, a cada acréscimo de 1% no
preco da tarifa, o consumo cai 0,43%; e a cada acréscimo de 1% no preco dos
eletrodomésticos, o consumo diminui 0,28%. Até 2000, o acréscimo de 1% na renda
elevava o consumo em 0,74%, mas apos o “apagao” esse percentual caiu para 0,61%.
Os resultados encontrados estdo proximos dos de Modiano (1984), de -0,403 para
elasticidade-preco e de 1,13 para elasticidade-renda. De acordo com os autores, a
reducdo na elasticidade-renda ap6s o racionamento energético sugere que as familias
tornaram seu consumo mais eficiente, reduzindo a despesa com eletricidade e
destinando sua renda a outras fontes de consumo e/ou poupanca. Neste sentido,
seriam necessarias avaliacées acerca do efeito do ganho de eficiéncia do consumo
de energia elétrica dos eletrodomésticos, que possivelmente alteraram o perfil de

consumo e, portanto, devem ser incorporados as estimacgoes.

Lucinda e Neto (2014), por sua vez, propuseram um modelo econométrico para
estimar a demanda por energia elétrica e capacidade dos consumidores industriais
brasileiros, considerando as particularidades associadas a essa classe de consumo.

Para tanto, os autores usam dados mensais de janeiro de 2002 a dezembro de 2006,
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de 646 grandes consumidores industriais brasileiros. Propde-se um modelo estrutural
que integra a escolha por modalidade tarifaria com a demanda por energia nos
horérios de pico e fora de pico. Assim, a escolha é modelada em dois estagios:
determina-se primeiro qual o tipo de tarifa e depois as diferentes demandas por

energia e capacidade dos diferentes produtos.

A escolha de modalidade foi estimada por Lucinda e Neto (2014) por maxima
verossimilhanca e os modelos do nivel inferior foram estimados por Seemingly
Unrelated Regression (SUR), de acordo com um modelo AIDS®. As demandas pelos
diferentes servicos (capacidade e energia, separados por horario de pico e horério
fora de pico) sdo elasticas a precos, mas variam significativamente entre as
especificacoes e modalidades tarifarias. Lucinda e Neto (2014), ao incorporarem
especificidades inerentes a escolha dos consumidores industriais de energia elétrica
a estimacao, encontraram resultado distinto ao padrdo reproduzido nos trabalhos
anteriormente abordados: a demanda dessa classe consumidora € preco elastica em

suas estimacoes.

Destaca-se, ainda, que ao menos em uma das modalidades tarifarias, as
estimacdes de Lucinda e Neto (2014) demonstram que ha complementariedade entre
energia e capacidade nos diferentes periodos do dia. Ademais, o padrdo das
elasticidades cruzadas demonstra que ha substituicdo ao longo do dia: em resposta a
um aumento no preco do servico em apenas uma parte do dia, os consumidores

deslocam sua demanda para a parte do dia em que esse preco ndo subiu.

Os resultados para o caso brasileiro mostram que, em geral, a demanda por
eletricidade € inelastica ao preco, mas torna-se mais elastica a variagdes no precgo e
na renda com o tempo. Ademais, ha indicios de que a crise energética de 2001 alterou
o padrao de consumo dos brasileiros, representando uma quebra estrutural que deve
ser incorporada as estimacdes. Cabe destacar, por fim, a importancia de se considerar
particularidades das classes consumidoras, uma vez que ha controvérsias acerca da
sensibilidade a precos dos consumidores industriais — ora mais responsivos do que
0os consumidores residenciais ou mesmo com demanda preco-elastica, ora com

elasticidades-preco demasiado baixas e inferiores as da classe residencial.

9 Almost Ideal Demand System (AIDS) € um modelo proposto por Deaton e Muellbauer (1980),
usualmente utilizado para a estimacéo da demanda de produtos diferenciados.
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Destaca-se, portanto, a importancia do tema e a existéncia de espago na
literatura para atualizar e refinar a andlise e a estimacdo da demanda por energia
elétrica e suas elasticidades, considerando-se as particularidades setoriais, com

novas técnicas e evidéncias empiricas.

4. Metodologia

Dentre os objetivos deste trabalho esta a estimacdo da demanda por energia
elétrica e, em especial, sua elasticidade-preco para os dois ambientes de contratacdo
existentes no Brasil: o Ambiente de Contratacdo Livre (ACL) e o Ambiente de
Contratacdo Regulada (ACR), dado que as diferengcas na maneira de contratacédo dos
dois ambientes refletem-se no comportamento dos consumidores em cada mercado,

conforme evidenciado no capitulo anterior.

A separagéo entre os dois ambientes fora desconsiderada pela literatura que
busca estimar a demanda por eletricidade no Brasil, ainda que essa alteracao
institucional tenha ocorrido desde 1995 e pareca afetar substancialmente a reacao

dos consumidores a alteracdes na tarifa.

A andlise dos dados mostra que os consumidores do ACL tendem a ser mais
sensiveis a precos do que os consumidores do ACR, ainda que o mercado livre seja
composto por grandes consumidores de energia, com grandes custos fixos
associados a suas caracteristicas. Isso provavelmente ocorre porque O0S
consumidores livres percebem mais as varia¢des nos custos de producdo de energia

elétrica do que os consumidores regulados.

Nesse sentido, € imprescindivel que se considere a separacao dos mercados
na analise e estimacao da demanda, em especial considerando que o0 consumo pode
responder mais rapidamente a altera¢cées nos custos do que grandes investimentos,
sendo fundamental para o gerenciamento de crises de suprimento como a que ocorreu

no periodo recente.

Esta secdo descreve os dados utilizados, os testes realizados e o modelo

estimado.
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4.1. Dados

Os dados para a estimacgado poderiam ser anuais ou mensais. A despeito do
fato de que outros trabalhos que estimaram as elasticidades para o Brasil
apresentaram seéries anuais, optou-se por varios motivos pelo uso de dados mensais.
Variacbes mensais permitem captar efeitos especificos de algumas variaveis, como a

reacao do consumo regulado as bandeiras tarifarias.

Ademais, na pratica, as tarifas de energia elétrica costumam ser aplicadas
mensalmente. Portanto, o comportamento do consumidor pelo qual se deseja estudar,
€ realizado e observado em bases mensais. As sinalizacdes e a tomada de decisdo
séo realizadas mensalmente. Dados anuais iriam amortecer a série. A despeito dos
reajustes serem anuais em alguns casos, o0 comportamento do consumidor pode se
alterar pela mudanca no valor total de sua conta (maior consumo) e nhao
necessariamente no valor da tarifa aplicada ao consumo (ainda que comtemple
fatores sazonais). Assim, o uso de dados anuais traz um descasamento temporal que
pode ser fonte de viés, dado que o efeito dos precos e outras covariadas que variam
ao longo do ano podem ser confundidos nos dados, ficando dificil distinguir e
identificar separadamente o efeito direto das variacdes de precos marginais (Reiss e
White, 2005).

Ademais, segundo Espey e Espey (2004), estudos que utilizam dados mensais
permitiram medidas mais precisas da resposta do consumo de eletricidade a
alteracdes de precos, que sdo aproximadas a média ou tornadas menos relevantes

quando do uso de dados anuais.

Para quantidade e preco, serdo utilizados dados mensais da demanda
realizada por energia elétrica em MWh e da tarifa média de energia elétrica (R$/MWh)
entre janeiro de 2003 e junho de 2016. Os dados foram obtidos junto a ANEEL por

meio do portal da Lei de Acesso a Informacéo.

As variaveis quantidade e preco estdo divididas entre consumidores livres e
cativos, e dentre esta divisdo segregados entre as classes de consumo. O individuo
do painel em questdo é a classe consumidora, cujo comportamento tende a ser

homogéneo.
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Para o ACL, os dados compreendem as seguintes classes de consumo:
autoprodutor, comercial, fonte incentivada, industrial, poder publico, reserva de
capacidade, rural, servico publico e servico publico (tracdo elétrica). Ja o ACR abrange
as classes: comercial, servicos e outras; consumo proprio; iluminacdo publica;
industrial; poder publico; residencial; rural; rural aquicultor; rural irrigante; servigo

publico (tracdo elétrica); e servi¢o publico (agua, esgoto e saneamento).

Tabela 1 — Classes consumidoras por ambiente de contratacao

ACL ACR
Autoprodutor Comercial, servicos e outras
Comercial Consumo proprio
Fonte incentivada lluminacao Publica
Industrial Industrial
Poder Publico Poder Publico
Reserva de Capacidade Residencial
Rural Rural
Servico Publico Rural aquicultor
Servico Puablico (tragdo elétrica) | Rural irrigante

Servico Publico (tracdo elétrica)
Servi¢co Publico (agua, esgoto e saneamento)

Assim, a amostra oferece 20 classes consumidoras (n = 20) ao longo de 150
meses (T = 150). Este € o caso de um painel longo (T > n), em que se destaca a
necessidade de considerar componentes autorregressivos para 0s residuos da
regressdo, de modo que as estimativas sejam mais eficientes (Favero e Belfiore,
2015).

Ademais, como um unico consumidor pode fazer parte de mais de um ambiente
de contratacdo (um consumidor parcialmente livre, por exemplo), ou migrar de um
ambiente para o outro ao longo do tempo, deve-se atentar para a possibilidade de

existéncia de dependéncia cross section.

Como nao ha dados disponiveis para todas as classes consumidoras em todos
0S meses, trata-se de um painel desbalanceado. Assim, o total de observacgdes é de
2.637.
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Além das varidveis para quantidade e preco, outras variaveis de controle foram

utilizadas, quais sejam?©:

e ACL: dummy para especificacdo do ambiente de contratacdo, em que ACL
=1 se a classe consumidora refere-se ao ambiente de contratacédo livre e
ACR = 0 se a classe consumidora refere-se ao ambiente de contratacao
regulada. Esta variavel também foi obtida junto & ANEEL por meio do portal
da Lei de Acesso a informacao;

e PIB per capita: divisdo do PIB nominal mensal pela populacdo mensal. O
PIB mensal foi obtido por meio do portal IPEA Data, com base em dados do
Banco Central. J4 a fonte da populacdo mensal séo projecdes do IBGE;

e EstacBes do ano (verdo, outono e inverno): dummies para as estacdes do
ano, em que a primavera € o periodo base. Esta varidvel visa captar
alteragbes sazonais no consumo;

e Bandeiras tarifarias (vermelha e amarela): dummies para as bandeiras
tarifarias, em que a bandeira verde é o marco. A insercdo desta variavel é
inédita na literatura e busca verificar se esta alteracdo institucional
representou modificagdes no comportamento do consumidor. A fonte para
esta informacéo € a ANEEL;

e DEC: é um indicador da qualidade do fornecimento de energia.
Especificamente, DEC refere-se a Duracao Equivalente de Interrupcdo por
Unidade Consumidora, isto €, a duracdo média da queda de energia para
os consumidores regulados. O intuito de inserir esta variavel é verificar se a
gualidade do fornecimento afeta o consumo, além de captar o fato de que o
consumo pode cair apenas por ndo haver fornecimento, ndo sendo uma
escolha do consumidor. Sua insercdo na estimagdo da demanda por
eletricidade é inédita. Os indicadores foram obtidos por meio da ANEEL em
base mensal para cada distribuidora, sendo transformados em média
ponderada pela quantidade de consumidores atendidos por cada uma das
distribuidoras;

e INPC eletrodomésticos e equipamentos: indice de precos de bens

complementares ao consumo de energia elétrica, cuja fonte é o IBGE;

10 A descricao e a fonte das variaveis estédo detalhadas no Apéndice B.
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e |PA combustiveis: indice de preco de bem substituto ao consumo de energia
elétrica, cuja fonte é o0 IBRE/FGV;

e Numero de dias de cada més da amostra.

4.2. Testes

Considerando as caracteristicas dos dados disponiveis e para melhor
especificacdo do modelo a ser utilizado, foram realizados testes para a existéncia de

correlacéo serial, heteroscedasticidade e dependéncia cross section.

Como os consumidores tendem a suavizar seu consumo a longo do tempo, é
razoavel supor que 0s erros para cada classe consumidora sejam correlacionados
entre periodos. Como a correlacao serial causa viés na estimacédo dos erros padroes,
tornando os resultados menos eficientes, € necessario verificar se existe correlacédo
serial no termo de erro idiossincratico. O teste proposto por Wooldridge (2002) para
autocorrelacao serial de primeira ordem (AR(1)) requer poucas hipéteses e é facil de
implementar. Ademais, Drukker (2003) mostra que esse teste tem boas propriedades
para amostras de tamanho razoavel. A hipétese nula € de que 0s erros ndo sao

serialmente correlacionados.

Como o individuo do painel sédo classes consumidoras, com diferentes
tamanhos e caracteristicas, € razoavel supor que os erros sao heteroscedasticos
(Wooldridge, 2006). Para confirmar essa hipétese, foi utilizado o teste de Wald
modificado, que aumenta o poder do teste de Wald convencional, principalmente em
amostras reduzidas, ao violar o pressuposto basico que os erros sejam independentes
e normalmente distribuidos. A hipétese nula do teste é que a variancia dos erros €

homocedastica.

Testar para dependéncia cross section também é importante para o caso de
dados em painel com poucos individuos, dado que os parametros de um sistema
econdmico geralmente se influenciam mutuamente. No caso do presente trabalho, é
razoavel supor que as classes de consumidores possuem algum tipo de influéncia
matua, inclusive um mesmo individuo (unidade consumidora) pode estar enquadrado
em um grupo distinto. Entretanto, na literatura e nos modelos de regressao

tradicionais, a maioria dos estimadores pressupde que nao existe dependéncia entre
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as cross sections. E, caso esses sejam usados, corre-se o risco de estarem sendo
estimadas regressdes espurias. Por isso, para detectar tal dependéncia é usado o
teste de Pesaran (2004), com a hipétese nula de independéncia contemporanea na
cross section. O teste comporta-se de forma satisfatdria ndo s6 em grandes amostras,
mas também com amostras reduzidas, na presenca de quebras estruturais e raizes

unitarias.

Os resultados dos testes encontram-se na tabela 2, a seguir, e foram realizados
para trés amostras diferentes: demanda total, ACL e ACR, as mesmas em que s&o
divididos os modelos estimados.

Para as trés amostras e para todos os testes, as hipoteses nulas sao rejeitadas,
indicando a presenta de correlacao serial de primeira ordem, heteroscedasticidade e

dependéncia cross section contemporanea.

Tabela 2 — Resultados dos testes!!

Heteroscedasticidade Correlacgao serial Dependéncia cross-section
Wald modificado Wooldridge(2002) Pesaran
. Pesaran's test of cross
De:ntar:da chi2 2900000,00|F(1,19) 51,12 sectional independence 14.865
% |prob>chi2 o|Prob>F o|pr 0
chi2 37432,21|F(1,8) 35,g7|Pesaran’ test of cross 18.002
ACL sectional independence
Prob>chi2 O|Prob>F 0.0003|Pr 0
chi2 96512,26|F(1,10) 01,31|Pesaran’ test of cross 4.807
ACR sectional independence
Prob>chi2 O] Prob>F 0,001} Pr 0
4.3. Modelo

A demanda por eletricidade, para qualquer das classes de consumo, € derivada
da necessidade de um individuo, industria ou firma fazer determinado aparelho

elétrica ou maquina funcionar. Assim, a eletricidade pode ser interpretada como um

11 Os testes retratados na tabela 2 referem-se apenas a especificacdo base do modelo, mas os testes
foram feitos para todas as especificagdes e confirmaram a rejeicdo das hipoteses nulas em todos os
€asos.



68

fator que participa de processos ou atividades produtoras de bens (Schmidt e Lima,
2004).

Assim, partimos da seguinte “funcdo de demanda derivada” por energia

elétrica, amplamente utilizada pela literatura?:

C, = kpPryF: )
O que, tomando o seu logaritmo, chega-se a seguinte equacao linear de

demanda por energia elétrica:

InC,=Ink+ BilnP. + ByInY,; (8)

Em que:

i. kéointercepto;
ii. Ct€ o0 consumo de energia elétrica no tempo t;
iii. Pt é atarifa de energia elétrica no tempo t; e

iv. Yt é arenda ou producdo no tempo t.

Inserindo as variaveis descritas anteriormente, temos que o modelo a ser

estimado é tal que:

In consumo;; = constante + f; Intarifa; + [, Intarifa;; * ACL (9)

+ [3InPIBpercapita,

Em que o termo de interacdo Intarifa * ACL permite que o modelo retorne
diferentes elasticidades-preco para os mercados livre e regulado: de acordo com a
andlise do setor, espera-se que o ACL seja mais sensivel a pre¢cos do que o ACR. A
mesma equacgdo, sem o termo de interacdo, também foi estimada reduzindo-se a

amostra apenas ao mercado livre ou ao mercado regulado, separadamente.

Para verificar a robustez do modelo, foram estimadas outras especificacoes,
com adicdo gradual das variaveis anteriormente descritas: dummies para as estacoes,

para controlar para sazonalidade; INPC eletrodomésticos e equipamentos ou IPA

12 A funcdo de demanda Cobb-Douglas foi utilizada por Modiano (1984), Andrade e Lobédo (1997),
Schmidt e Lima (2004), Kamerschen e Porter (2004), Amaral e Monteiro (2010), dentre outros.
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hY

maquinas e equipamentos, como indices de precos de bens complementares a
eletricidade; IPA combustiveis ou INPC combustiveis domésticos, como indices de
precos de bens substitutos a eletricidade; dummies para as bandeiras tarifarias, para
avaliar se este mecanismo alterou o comportamento do consumidor; DEC, para
controlar para quedas no fornecimento, que podem impactar o consumo
independentemente da escolha do consumidor; e dummy para o periodo de isen¢ao
do IPI para a linha branca, buscando avaliar se a isencédo impactou o consumo do
ACR.

Uma vez definida a equagdo a ser estimada, deve-se optar pelo método

econométrico a ser utilizado.

O método de estimacéo foi escolhido levando-se em consideracao (i) o objetivo
deste trabalho, especialmente a estimacdo da elasticidade-preco de curto prazo da
demanda por eletricidade dos ambientes de contratacdo livre e regulado; (ii)

caracteristicas dos dados; e (iii) os resultados dos testes econométricos.

Como o objetivo deste trabalho limita-se a estimacéo da elasticidade-preco de
energia elétrica para o curto prazo, até pelo tamanho da amostra disponivel (apenas
12,5 anos), foram descartados métodos de cointegracao. Ainda, o modelo deve ser
factivel, eficiente e ndo viesado para painéis longos (T > n) e desbalanceados.
Ademais, a teoria e os resultados dos testes indicam que o método utilizado deve ser
robusto a heteroscedasticidade, a correlacao cross-section, e a autocorrelacéo serial.
Assim, opta-se pelo método de dados em painel com erros padrdes corrigidos, com
erros AR(1) e correlacdo cross-section contemporanea (Hoechle, 2007; Favero e

Belfiore, 2015) 13, qgue chamaremos PCSE (Panel-Corrected Standard Erros).

O PCSE produz estimativas Prains-Winsten quando h& autocorrelacdo. Nesse
caso, as estimativas dos parametros estdo condicionadas as estimativas dos
parametros de autocorrelacdo. A estimativa da matriz de variancia-covariancia dos
parametros é assintoticamente eficiente sob a estrutura de covariancia assumida dos

disturbios e utiliza a estimativa FGLS da matriz de covariancia dos erros.

13 O modelo de efeitos fixos e 0 modelo de efeitos aleatorios robustos a autocorrelagdo serial ndo
corrigem para heteroscedasticidade, sendo, portanto, descartados. O método feasible generalized
least, além de produzir resultados otimistas, ndo permite corrigir para autocorrelagéo serial no caso de
painéis ndo balanceados, sendo também descartado.
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Se a estrutura de covariancia assumida estiver correta, as estimativas do
FGLS! sdo mais eficientes, mas Beck e Katz (1995) mostraram que as estimativas
completas de variancia-covariancia do FGLS sao tipicamente (e inaceitavelmente)
otimistas quando usadas para painéis com T > n, concluindo que as estimativas PCSE

tem probabilidades de cobertura mais proximas do normal.

A correcéo para erros AR(1) utilizada é especifica para painéis e considera que,
dentro de painéis, ha autocorrelacdo de primeira ordem e que o coeficiente do
processo AR(1) é especifico para cada painel. Além disso, o método célculo do

parametro de autocorrelacdo € o de séries temporais.

Ademais, dado que o numero minimo de observacdes por individuo € inferior a
metade do numero médio de observacdes por individuo, utilizou-se uma opcao que
especifica como as observacfes indisponiveis sdo tratadas ao estimar a matriz de
covariancia dos erros. Neste caso, o estimador utiliza todas as observacfes comuns
aos individuos que contribuem para a covariancia para calcula-la'®. A alternativa a
esse caso especifica que toda a matriz de covariancia seja computada somente nas
observactes (periodos) que estdo disponiveis para todos os individuos.

5. Resultados

Esta secdo foca nos resultados do modelo, e divide-se em trés subsecdes:
demanda total, ambiente de contratacao livre e ambiente de contratagao regulado. A
separacao da amostra entre mercado livre e regulado busca apenas captar diferencas
entre 0os dois mercados que ndo puderam ser avaliadas quando da estimacdo da

demanda total.

5.1. Demanda total

A tabela 3 apresenta os resultados das estimativas para a totalidade da
amostra, para quatro especificagbes distintas. Para todos as especifica¢des, 0s

resultados das variaveis de interesse foram estatisticamente significantes a 1% e

14 Feasible Generalized Least Squares.
15 Para 0 caso ACR, essa especificagcao ndo foi necessaria.
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tiveram os resultados esperados: a demanda responde negativamente a aumentos da
tarifa, e ainda mais negativamente para o caso de consumidores do mercado livre,

enquanto variagdes no PIB per capita representam incrementos na demanda.

A especificacdo (1) € a mais geral, esta em consonancia com a literatura e
segue o modelo da equacéo (9). Neste caso, a elasticidade-preco da demanda por
eletricidade do ACR foi de -0,244, enquanto a do ACL foi de -0,883, ambas

significativas a 1%. Ja a elasticidade renda foi igual a 0,536.

A segunda estimacéao adicionou a primeira as dummies para as estacoes, para
controlar alteracdes sazonais do consumo. Os resultados das variaveis de interesse
mantiveram-se significantes (a 1%) e com 0s sinais esperados: a elasticidade-preco
da demanda do mercado regulado foi de -0,225 e a do mercado livre foi de -0,913. A
elasticidade-renda aumenta em relacdo a primeira especificacdo, passando a 0,666.
Quanto as dummies para as estacoes, apenas a referente ao outono foi significante
(a 5%), indicando que o consumo aumenta cerca de 6% nesta estacdo em relacdo a

primavera.

A especificacéo (3) adiciona a primeira dois indices de precos: um para bens
complementares a eletricidade (INPC eletrodomésticos e equipamentos) e outro para
bens substitutos (IPA combustiveis). Neste caso, o consumidor regulado torna-se um
pouco menos sensivel a alteracbes na tarifa, com elasticidade-preco de -0,169,
significativo a 1%. Ja o consumidor livre mantém a magnitude da elasticidade preco
da primeira especificacdo, igual a -0,883, também significativo a 1%. A sensibilidade
do consumidor a variacbes no PIB per capita também apresentou resultado

semelhante a primeira especificacdo, de -0,529.

A ultima especificagdo € a mais completa. Além das variaveis adicionadas nos
modelos (2) e (3), foram inseridas dummies para as bandeiras tarifarias (vermelha e
amarela) e a variavel DEC (indice de qualidade no fornecimento de energia elétrica).
Neste caso, aumentos na tarifa indicam queda de 12,6% no consumo do ACR e de
88,4% no consumo do ACL. J4 aumento do PIB per capita implica aumento de 64,7%

no consumo de eletricidade.
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Tabela 3 — Resultados das estimativas — Demanda total

Inconsumo (1) (2) 3) (4)
Intarifa -0,244%** -0,225%** -0,169*** -0,126***
Intarifa*ACL -0,639%** -0,658*** -0,714%** -0,758***
InPIBpercapita 0,536*** 0,666*** 0,529*** 0,647**
INPCeletrodom - - 0,002 0,004
IPAcombust - - 0,000 0,001
verao - 0,028 - 0,022
outono - 0,061** - 0,062**
inverno - 0,030 - 0,030
vermelha - - - 0,045
amarela - - - -0,011
DEC - - - 0,019
constante 10,317*** 9,341 *** 10,377*** 9,478***
2‘;‘3”;?\2@%‘28 2629 2629 2629 2629
R2 0,896 0,897 0,896 0,908
Prob>chi2 0 0 0 0

***106 de significancia, **5% de significancia, *10% de significancia.

Para testar a robustez do modelo, estimou-se o consumo como funcédo das
mesmas variaveis, mas agora dividido pelo nimero de dias Uteis de cada més,
também por meio do estimador PCSE. Dias Uteis, contudo, sdo considerados apenas
para as classes de consumo referentes a poder publico e industrial. Para as demais
classes, utilizou-se o numero de dias de cada més (dado que ndo ha porque supor

que essas classes ndo consumiriam energia elétrica nos finais de semana e feriados).

A consideracdo consumo diario médio € também inédita, ndo tendo sido
encontrada na literatura que buscou estimar a demanda por eletricidade no Pais.
Consideramos a analise relevante, uma vez que o consumo pode variar simplesmente

em decorréncia da existéncia de mais ou menos dias Uteis em cada més.

A tabela 4 apresenta os resultados das estimativas considerando o consumo
“uatil” (isto é, o consumo dividido pelo numero de dias “Uteis”, conforme definigao

acima) e os compara com os resultados da tabela 1 (apenas consumo).
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Tabela 4 — Resultados estimativas — comparagao consumo com consumo “util”

(1) (2) 3) 4)
Inconsumo consumo consumo consumo consumo
consumo ", [ consumo T, | consumo L consumo. T,

Intarifa -0,244** -0,186*** | -0,225*** -0,186*** | -0,169*** -0,185*** [ -0,126*** -0,185***
Intarifa*ACL -0,639*** -0,664*** | -0,658*** -0,666*** | -0,714*** -0,665*** | -0,758*** -0,666***
InPIBpercapita 0,536*** 0,431*** | 0,666** 0,479*** | 0,529**  0,435*** | 0,647*** (0,459***
INPCeletrodom - - - - 0,002 0,009 0,004 0,007
IPAcombust - - - - 0,000 0,001 | 0,001 0,000
verao - - 0,028 0,067*+* - - 0,022  0,057***
outono - - 0,061 g 0p4rs - - 0,062  0,077*
inverno - - 0,030 0,030 - - 0,030 0,039*
vermelha - - - - - - 0,045 0,063
amarela - - - - - - -0,011 0,012
DEC - - - - - - 0,019 0,056
constante 10,317*** 8,161%** 9,341**  7763** | 10,377** 8,120*** | 9,478** 7,821***
NUmero de observacdes 2629 2629 2629 2629 2629 2629 2629 2629
R2 0,896 0,973 0,897 0,973 0,896 0,973 0,908 0,974
Prob>chi2 0 0 0 0 0 0 0 0

***19% de significancia, **5% de significancia, *10% de significancia.

As variaveis de interesse mantém a significancia e o sinal esperado. Contudo,

embora a magnitude das variaveis seja parecida, ha uma pequena reducdo do

coeficiente das variaveis Intarifa*ACL e InPIBpercapita, e um aumento do coeficiente

Intarifa.

Nas especificacdes que contém dummies para as estacdes, verdo passa a ser

significante, indicando que nesta estacdo o consumo aumenta entre 5,7% e 6,7%.

[{5e

Para todos as especificacfes, com o0 uso ou ndo do consumo “Util”, ha forte

evidéncia de que os consumidores do ACL reagem muito mais a alteragdes na tarifa
do que a média dos consumidores. Ainda, as elasticidades-prec¢o de curto prazo estédo
em consonancia com a literatura tedrica e empirica, com sinal negativo e magnitude

inferior a 1.
5.2. Ambiente de Contratacéao Livre

Ao separar a amostra, considerando apenas as classes de consumidores do

mercado livre, reduz-se o numero de observagdes para 972.
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Novamente foram estimadas quatro especificacbes distintas, semelhantes
aquelas para a demanda total, com alteragBes de algumas varidveis que descrevem

melhor o consumo do mercado livre.

Os resultados das estimativas para o ACL estdo evidenciados na tabela 5. A
elasticidade-preco da demanda por eletricidade neste mercado varia pouco entre as

especificacoes, entre -0,883 a -0,884 e sempre significativa a 1%.

A primeira coluna apresenta os resultados do modelo estimado com as mesmas
variaveis utilizadas para as estimativas da demanda total (de acordo com a equacéo
9), exceto pela exclusédo do termo de interacdo. Assim como para a demanda total, as
variaveis de interesse foram significativas a 1% e apresentaram os sinais esperados:
o consumo de energia elétrica do mercado livre responde negativamente ao preco

(elasticidade de -0,884) e positivamente ao PIB per capita (elasticidade de 0,865).

A segunda especificacao adiciona a primeira as dummies para as estacées. Ha
um aumento da elasticidade-renda, que atinge 1,059 (significativo a 1%) e pequena
reducdo da sensibilidade a precos, a -0,883. O coeficiente para outono foi significante
a 1% e indica que nesta estacdo o consumo de energia elétrica do ACL aumenta
14,3%. Ja o coeficiente para inverno foi significante a 10% e indica que nesta estacao

0 consumo aumenta 7,7%.

by

A terceira especificacdo altera o indice de precos de bens substitutos a
eletricidade, em relacdo a terceira especificacdo para a demanda total. Agora,
consideramos o IPA de maquinas e equipamentos. Isso porque entre as classes de
consumidores do mercado livre ndo estédo incluidos os consumidores residenciais e,
portanto, o INPC de eletrodomésticos parece nao ser o indice mais indicado. Contudo,
o coeficiente do IPA de maquinas e equipamentos insignificante. A elasticidade-preco
é de -0,884 e a elasticidade renda é de 0,861.

Na ultima especificacdo, optou-se por retirar as variaveis de bandeiras
tarifarias, dado que este programa de governo se aplica apenas ao mercado regulado.
Contudo, é razoavel supor que o consumidor livre esta atento aos custos de producao
da energia elétrica ao tomar a decisdo de quanto ird consumir. Assim, inseriu-se a
variavel volume dos reservatérios: como a geragdo de eletricidade no Brasil €
preponderantemente hidrica, espera-se que uma reducdo do volume dos

reservatorios seja acompanhada por reducédo do consumo do mercado livre. Como
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significativo. Ha um aumento da elasticidade-renda, a 1,162, e a elasticidade-preco &

de -0,883.

Tabela 5 — Resultados estimativas — ACL

Assim como para a demanda total, as mesmas estimativas foram feitas
considerando o consumo “GtiI” como variavel dependente. A comparacdo dos
resultados esta apresentada na tabela 6. De maneira geral, ha uma reducédo do
coeficiente da tarifa (que para consumo Uutil varia entre -0,870 a -0,871), indicando

maior sensibilidade a precos, e um aumento da elasticidade renda (variando entre

Inconsumo (1) (2) ) (4)

Intarifa -0,884*** -0,883*** -0,884** -0,883***
InPIBpercapita 0,865*** 1,059*** 0,861*** 1,162***
ipa_combustiveis - - -0,001 0,002
ipa_maquinasequip - - -0,012  -0,016
verao - 0,047 - 0,040
outono - 0,143%* - 0,125**
inverno - 0,077* - 0,066
volume_reservatorios - - - 0,003
constante 7,814**  6,333** 7 851%* 5 636**
ggjsrg?\:gg%ees 972 972 972 972

R? 0,863 0,864 0,862 0,879
Prob>chi2 0 0 0 0

***1% de significncia, **5% de significancia, *10% de significancia.

(1,218 a 1,468).
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Tabela 6 — Resultados estimativas — ACL — comparagdo consumo com consumo

“Cil”

1) (2) 3) (4)
Inconsumo consumo consumo consumo consumo
consumo st | €OnsUmo T, | consumo T, | consumo

Intarifa -0,884*** -0,871*** | -0,883*** -0,870%* -0,884*** -0,871** | -0,883*** -0,870***
InPIBpercapita 0,865*+*  1,224%* | 1 059*** 1,436%+* 0,861**  1,218*** | 1,162*** 1,468***
ipa_combustiveis R R R - -0,001 0,004 0,002 0,007
ipa_maquinasequip - - - - -0,012  -0,018 | -0,016  -0,030
veréo - - 0,047 0,091* - - 0,040 0,088
outono - - 0,143%*  (,203%** - - 0,125  0,186***
inverno - - 0,077*  0,108* - - 0,066  0,096***
volume_reservatorios - - - _ - - 0,003 0,003
constante 7,814" 5142604 | 6333 0451 | 7,851 2,186 | 5636 0,167
Numero de observacdes 972 972 972 972 972 972 972 972
Rz 0,863 0,851 0,864 0,852 0,862 0,879 0,870
Prob>chi2 0 0 0 0 0 0 0

***1% de significancia, **5% de significancia, *10% de significancia.

5.3. Ambiente de Contratacdo Regulada

Ao separar a amostra, considerando apenas as classes de consumidores do
mercado regulado, reduz-se o nimero de observacdes em relacao as estimacdes de

demanda total para 1657.

A tabela 7 apresenta os resultados das estimacdes para o ambiente de
contratacdo regulada com o estimador PCSE. Como esperado, os consumidores
regulados mostram-se menos sensiveis a alteracdes na tarifa e no PIB per capita do

gue os consumidores livres.

A primeira coluna da tabela apresenta as mesmas variaveis do primeiro modelo
para demanda total e ambiente de contratacao livre (de acordo com a equacgéo 9). As
elasticidades preco e renda sao significantes a 1% e iguais a -0,421 e 0,335,

respectivamente.

A segunda especificacdo adiciona as dummies para as estacfes do ano, todas
insignificantes. Em relacdo a primeira especificacdo, ha um aumento da sensibilidade

a tarifa e a renda, com elasticidades de -0,438 e 0,371, respectivamente.
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A especificacao (3) do modelo para o ACR substituiu o IPA combustiveis pelo
INPC combustiveis domésticos. Cabe destacar que nenhum artigo da literatura
nacional incluiu no modelo o preco de um bem substituto a energia elétrica para a
classe residencial. Até entdo, a literatura restringiu a analise da elasticidade-preco
cruzada a classe industrial. Contudo, principalmente no meio rural, é razoavel supor o
uso de combustiveis para aquecimento, iluminacdo e cozinha. No entanto, o
coeficiente do INPC combustiveis domésticos nédo € significante. Nesta especificacédo
ha uma diminuicdo das elasticidades preco e renda (em valores absolutos) para -0,305

e 0,324, respectivamente.

Tabela 7 — Resultados estimativas — ACR

Inconsumo (2) (2) 3) 4) (5)
Intarifa -0,421** -0,438** -0,305*** -0,100 -0,084
InPIBpercapita 0,335** (0,371** 0,324** (,390*** (0,397***
inpc_eletrodom - - 0,000 0,000 0,000
inpc_combust - - 0,002 - 0,002
verao - 0,009 - 0,008 0,008
outono - 0,011 - 0,008 0,010
inverno - 0,000 - -0,001 0,001
vermelha - - - 0,025 0,021
amarela - - - -0,009 -0,008
DEC - - - - 0,016
IPI_linhabranca - - - 0,044 0,045
constante 12,359%** 12,173** 11,941+ 10,459 10 303+
yssrg?\:gg%is 1657 1657 1657 1657 1657
R2 0,984 0,984 0,984 0,990 0,990
Prob>chi2 0 0 0 0 0

***106 de significancia, **5% de significAncia, *10% de significancia.

A guarta estimativa para o mercado regulado retirou da analise o indice de
precos de bem substituto a eletricidade e adicionou dummies para as bandeiras
tarifarias e uma dummy para o periodo de isencdo do IPI a linha branca, buscando
captar os efeitos do acesso a energia elétrica sobre o consumo. A isenc¢éo de IPI para
a linha branca foi concedida no periodo entre 1° dezembro de 2011 a 31 de dezembro
de 2013, facilitando a obtencao de bens eletrointensivos por parte da populacéo. Para
este modelo, a tarifa passa a ser insignificante, apenas o coeficiente do PIB per capita

é significante e igual a 0,390.
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Por fim, uma ultima especificacdo é a mais completa e diferencia-se da (4)
apenas pela reconsideracdo da variavel INPC combustiveis domésticos e pela
inclusdo da variavel DEC. Novamente, apenas o PIB foi significante (a 1%) e igual a
0,397.

Assim como para a demanda total e para o ACL, foram estimadas as mesmas

({154

especificacdes do modelo, considerando o consumo “Util” como variavel explicativa.

Para o ACR, as alteracdes resultantes da consideracdo do consumo util sdo ainda

mais relevantes: nas especificagcoes 2, 3, 4 e 5, a elasticidade-preco passa a ser

positiva (e significante).

Tabela 8 — Resultados estimativas — ACR — compara¢gdo consumo com consumo

“Gtil”
(1) (2 ©) (4) ()
Inconsumo consumo consumo consumo consumo consumo
consumo consumo consumo consumo consumo
atil atil util util util
Intarifa -0,421** -0,421*** | -0,438*** 0,396** -0,305***  (0,485** -0,100 0,595*** -0,084 0,611***
InPIBpercapita | 0,335** 0,335** | 0,371*** 0,249 0,324*** 0,168 0,390*** 0,153 0,397*** 0,152
inpc_eletrodom R - - R 0,000 0,015 0,000 0,011 0,000 0,011
inpc_combust - - - - 0,002 0,000 - - 0,002 0,001
verao - - 0,009  0,069** - - 0,008 0,053 0,008 0,053
outono - - 0,011 -0,014 - - 0,008 -0,028 0,010 -0,009
inverno - - 0,000 -0,006 - - -0,001 -0,014 0,001 0,002
vermelha - - _ _ - - 0,025 0,039 0,021 0,023
amarela R R - - - - -0,009 0,017 -0,008 0,026
DEC - - _ _ - - - _ 0,016 0,069
IPI_linhabranca R R - - - - 0,044 0,184 0,045 0,184
constante 12,359*** 12,359%** 12,173*** 5,465%* [ 11,041%* 5 637*** | 10,459*** 5,218*** 10,303*** 5 045***
yt‘;srg'f\:gg%ees 1657 1657 1657 1657 1657 1657 1657 1657 1657 1657
R2 0,984 0,984 0,984 0,961 0,984 0,960 0,990 0,969 0,990 0,968
Prob>chi2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

***106 de significancia, **5% de significAncia, *10% de significancia.

A insignificancia e o sinal positivo do parametro de precos para o ACR pode ser

explicada pelas distor¢Bes resultantes dos subsidios dados pelo governo a este

mercado, em que se destaca a publicagcdo da MP 579/2012 e a consequente reducéo

das tarifas em cerca de 20%. Neste caso, € possivel que fatores relacionados a

disponibilidade de bens e de eletricidade tornem-se mais relevantes para explicar o

consumo. Vale lembrar que o Programa Luz Para Todos foi instituido em 2003 (ano
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de inicio da amostra de dados), e permitiu 0 acesso a energia elétrica para mais de 3
milhdes de familias. Portanto, variac6es na tarifa parecem pouco relevantes para os
consumidores do mercado regulado, ao contrario do mercado livre, que apresenta

elasticidades-preco préximas a unidade.

Ademais, as bandeiras tarifarias ndo parecem representar mecanismo efetivo
de sinalizacdo de aumento do custo para os consumidores regulados brasileiros, uma
vez que em nenhum dos modelos seu coeficiente foi significante. A insignificancia
pode estar ligada ao fato de as bandeiras terem sido implementadas apenas em 2015,
representando poucos meses no total da amostra de dados utilizada.

6. Conclusdes

Este trabalho buscou mostrar a importancia de se considerar a separagéao do
mercado brasileiro de energia elétrica em dois ambientes: o ambiente de contratacéo

livre e 0 ambiente de contratacao regulada.

A divisdo dos mercados, que teve inicio em 1995, representou a flexibilizacédo
da forma de comercializacdo de energia elétrica no Pais, com impactos relevantes
sobre o comportamento dos consumidores, e ignorada pela literatura empirica até
entdo. No mercado livre de energia, 0os contratos sédo negociados entre geradores,
comercializadores, consumidores livres e especiais, com liberdade total para ajustar
montantes, precos, prazos e flexibilidades para o uso da energia elétrica contratada
em face das necessidades. Ja os contratos realizados no ambito do mercado regulado
tém como parametros preco e prazo pré-definidos, que ndo podem ser alterados pelos
agentes.

Contudo, essa peculiaridade do setor elétrico brasileiro tem sido
desconsiderada pela literatura econdmica que se dedicou a analise da demanda por

eletricidade. Assim, este trabalho busca suprir esta lacuna, trazendo a analise

empirica e a estimacédo da demanda por eletricidade essa caracteristica.

Essa andlise é particularmente importante dadas as caracteristicas que pautam
o planejamento dos investimentos em geracao, transmissao e distribuicdo (pautadas

na previsao da demanda), bem como da determinacdo da maneira de contratagéo da
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energia por parte das distribuidoras (que devem garantir o abastecimento do mercado
em que atuam) e dos consumidores no mercado livre (qQue uma vez que contratem
qguantidade inferior a necessaria, ficam expostos a precos elevados no mercado a

vista).

Ademais, a crise hidrica atual, que tem impactos diretos sobre o custo de
geracdo de energia elétrica (dado que mais de 65% da geracado de energia elétrica
deve-se a hidroeletricidade), traz a tona a necessidade de considerarmos o0s
consumidores como agentes ativos do mercado, que podem contribuir para a reducao

de custos e para a mitigacao dos efeitos da crise.

A atuacédo do governo brasileiro por meio de iniciativas sociais, dentre as quais
destacamos o Programa Luz para Todos e a MP 579/2012, que permitiu a reducao
das tarifas praticadas no ACR em até 20%, distorceu a percep¢do dos consumidores

sobre o custo de geracado de energia elétrica.

De fato, a analise dos dados mostra que o consumo do ACR continuou a subir
guando os custos de geracédo de energia estavam aumentando de forma significativa,
enquanto os consumidores livres reagiram muito mais rapidamente, reduzindo o
consumo de forma quase proporcional. Assim, as distor¢cdes estimularam maior
consumo de energia. Tendo em vista que as tarifas cobradas pelas distribuidoras sao
reajustadas apenas uma vez por ano, € tardia a percepcdo por parte dos

consumidores do que esta acontecendo em termos de escassez conjuntural de oferta.

Esse comportamento é corroborado pelas estimacfes econométricas. O
modelo de demanda total mostrou que o consumidor do ACL é muito mais sensivel a
variacfes na tarifa do que a média dos consumidores. Ao separar a amostra entre
ACL e ACR, a diferenca fica ainda mais clara: alguns dos modelos estimados mostram
que o consumidor regulado sequer responde a alteragbes no preco da energia,
enguanto os consumidores livres apresentaram elasticidade-preco proxima de 1 para
todas as especificacdes. Ademais, a implementacdo das bandeiras tarifarias a partir
de 2015 ndo se mostrou mecanismo efetivo de sinalizacdo do aumento do custo da

geracado de energia para os consumidores regulados.

Pesquisas futuras podem aprofundar o estudo da demanda por eletricidade

levando-se em consideracao a separacao dos dois mercados, com a disponibilidade
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de bases de dados que permitam maior aprofundamento, inclusive para a avaliagao
do mecanismo das bandeiras tariférias.

Independentemente da metodologia econométrica a ser utilizada, concluirmos
ser fundamental a consideracdo da divisdo dos dois mercados quando da analise e
estimacgédo da demanda por eletricidade, que por sua vez sdo fundamentais para uma

politica de precos adequada, com vistas a maior eficiéncia.
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Tabela 9 — Resumo dos modelos e resultados dos trabalhos abordados na

revisao de literatura

Artigo

Método

Local

Periodo/Periodicidade

Elasticidade-preco

Demanda residencial: CP -0,9 e -

Revisdo de| ] 0,13
Taylor (1975) | Diversos Diversos
literatura LP: -2,00 e 0
Demanda industrial: LP -1,94 e -1,25
42 provincias
Houthakker _ 11937 e 1938 - dados ] )
MQO In-In da Gra- ) Demanda residencial: -0,8928
(1951) anuais
Bretanha
Houthakker | Ajustamento |Estados dos|1960 a 1971 dados |Demanda residencial: CP: de-0,03 a
etal. (1973) |parcial EUA anuais -0,09, LP: -0,44 a -1,02.
Demanda residencial: -0,2 no curto
Bohi e ) prazo e -0,7 no longo prazo.
) Revisdo de| ) ) ) o
Zimmerman lterat Diversos Diversos Demanda industrial por eletricidade,
iteratura
(1984) entre -0,18 e -0,60 no curto prazo e-
1,5 no longo prazo.
Elkhafif ] ) Ontario- 1963 a 1990 - dados | Demanda industrial: CP -0,147, LP -
Linear-logit i .
(1992) Canada anuais 0,697
Demanda total de  energia:
Bentzen e | Contegracéo o
) 1948 a 1990 - dados | elasticidades-preco de curto e longo
Engsted e correcdo | Dinamarca ) )
anuais prazos de, respectivamente, -0,135
(1993) de erros
e -0,465
Cointegracdo
Silk e Joutz|e 1949 a 1993 - dados ) )
) EUA ) Demanda residencial: -0,48
(1997) ajustamento anuais
parcial
Chang e
Martinez- ) . . jan/1985 a mai/2000 - | Residencial: -0,44; industrial: -0,25;
Cointegragéo | Mexico ) )
Chombo dados mensais comercial: -0,07
(2003)
Ajustamento
Kamerschen ) ) ) )
parcial e 1973 a 1998 - dados | Residencial: -0,85 e -0,94; Industrial:
e Porter EUA ) ] ]
equacdes anuais -0,34 e -0,55 para o industrial.
(2004)

simultaneas




Artigo

89

Elasticidade-preco

Método Local Periodo/Periodicidade

Curto prazo: -2,01 a -0,0004, com

Neto (2014)

mensal

Espey e |Reviséo de| uma média de -0,35;
] Diversos 1947 a 1997
Espey (2004) | literatura Longo prazo: -2,25 a -0,04, com uma
média de -0,85.
Para as classes residencial,
) ) comercial e industrial, as
Modiano Ajustamento ) o
) Brasil 1963 a 1982 - anual elasticidades-preco de curto prazo
(1984) parcial ]
foram, respectivamente, -0,118; -
0,062 e -0,451.
Andrade e . . .
. VAR/VEC Brasil 1977 a 2005 - anual Residencial: CP -0,06; LP: -0,051
Lob&o (1997)
Schmidt e ) Residencial LP: -0,085. Comercial
) VAR-VECM | Brasil 1969 a 1999 - anual )
Lima (2004) LP: -0,174. Industrial LP: -0,545.
Residencial: MQ2E: -0,742; MCE
CP: -0,298;, MCE LP: -0,41.
— MQO, _
Siqueira et al. Nordeste Comercial: MQZ2E: -0,345, MCE CP:
MQZ2E, ) 1970 a 2003 - anual )
(2006) Brasil -0,237, MCE LP: -0,502. Industrial:
VAR/VEC
MQZ2E: -0,609, MCE CP: -0,342,
MCE LP: -0,445.
Carlos et al. jan/1999 a dez/2007 -
TVP-ECM Brasil Residencial: -0,98. Industrial: -0,24.
(2009) mensal
Amaral e
Monteiro MQO Brasil 1974 a 2008 - anual Residencial: -0,43
(2010)
Lucinda e ) jan/2002 a dez/2006 - ) )
SUR/AIDS Brasil Industrial: demanda preco elastica
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Tabela 10 — Descri¢cdo das variaveis

Variavel

Meio de obtencdao

Unidade de
medida

90

Observacgao

Classe consumidora

ANEEL

Lei de Acesso a

ACR: Comercial, servigos e outras;
Consumo proprio; lluminagdo publica;
Industrial; Poder publico; Residencial; Rural;
Rural aquicultor; Rural irrigante; Servigco
publico (tracdo elétrica); e Servigo publico

Equipamentos

Informacao (dgua, esgoto e saneamento).
ACL: Autoprodutor; Comercial; Fonte
incentivada; Industrial, Poder publico,
Reserva de capacidade, Rural, Servigo
publico e Servigo publico (tragdo elétrica).
Demanda Lei de Acesso a .
. ANEEL - KWh Desagregado por classe consumidora
Eletricidade Informacgdo
Lei de Acesso a
Tarifa Média ANEEL N RS/KWh Desagregado por classe consumidora
Informacdo
Tratamento dos
Dummy ambiente de dados obtidos junto
y N ANEEL a ANEEL por meio da|ACL = 1, ACR = O|Desagregado por classe consumidora
contrata¢do . R
Lei de Acesso a
Informagdo
- Numero de L -
Populagdo mensal IBGE Portal do IBGE Proje¢des da populagdo mensal
pessoas
Projeg¢do de PIB mensal nominal com base
PIB BACEN IPEA Data RS
no IBC-Br
PIB per capita - RS/Pessoa PIB/populacdo
Se verao =1, Para os casos do més em que ha mais de
Verao - - caso contrdrio = Juma estag¢do, considera-se a que
0. predominou.
Se outono =1, Para os casos do més em que ha mais de
Outono - - caso contrario = Juma estacdo, considera-se a que
0. predominou.
Se inverno =1, |Para os casos do més em que ha mais de
Inverno - - caso contrario = Juma estagdo, considera-se a que
0. predominou.
Duragdo Equivalente de Interrupgdo por
DEC ANEEL Portal da ANEEL Horas Unidade Consumidora (duragdo da queda de
energia)
Se bandeira
vermelha =1,
Vermelha ANEEL Portal da ANEEL .. Base: bandeira verde
caso contrario =
0.
Se bandeira
amarela =1, )
Amarela ANEEL Portal da ANEEL .. Base: bandeira verde
caso contrario =
0.
Média ponderada pela participagdo do
Volume dos Porcentagem do - ~ . -
L O.N.S Portal do O.N.S. reservatdrio na geragdo de energia elétrica
reservatoérios volume total .
do Pais
L. . Preco de bem Substituto para Classe
IPA Combustiveis IBRE Contato pessoal Variagcdo mensal .
Industrial
IPA Maquinas e
. Preco de bem Complementar para Classe
Equipamentos IBRE R
. Industrial
Industriais
INPC Combustiveis Preco de bem Substituto para Classe
- IBGE Portal do IBGE . .
Domésticos Residencial
INPC P de b C | t Cl
Eletrodomésticos e IBGE Portal do IBGE rego ce bem Lomplementar para lasse

Residencial

Dias do més

Numero de dias

Dias uteis

Calculadora
de dias uteis
no Brasil

Portal
http://www.dias-
uteis.com/

Numero de dias

Se classe consumidora é setor publico ou
industrial, considera-se o nimero de dias
uteis. Caso contrario, considera-se o
numero de dias do més.




