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RESUMO

Apresenta-se, aqui, uma proposta de modelo de previsdo de mercado
de energia elétrica que, do ponto de vista metodolégico, se apoia nas
formulagbes classicas de base econométrica - avaliando os efeitos renda ¢
prego. Para alguns segmentos da classe industnal, sfo também utilizadas
técnicas de decomposigio da demanda, na medida em que a contribuicio
desses setores .ao mercado de energia elétrica depende do nivel de atividade
da economia.

A proposta da dissertagdo difere das metodologias usuais, na medida
em que os resultados das previstes de mercado de energia , compativeis
com hipéteses macroecondmicas e de politicas tarifarias bem definidas, tém
0s seus impactos imediatamente avaliados, tanto na expansdo do sistema
elétrico como um todo, quanto na situagdo econdmico-financeira do setor.

A motivagdo maior surgiu da necessidade de se dispor de um novo
instrumento metodologico, abrangente e dgil o suficiente, para, em fungfo
das principais incertezas presentes nas diversas etapas do plancjamento,
realizar amplas analises de cenarios alternativos associados a diferentes

contextos econdmicos e diretrizes politicas.
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ABSTRACT

The study presented here is a proposal for a forecasting model of the
electricity market which, in methodological terms, is based on classic
econometric formulations - evaluation of income and price elasticities. The
electricity demand for some industrial sectors is dealt with in 2
disaggregated way, in order to capture its dependence on the. economic
activity of these sectors.

The proposal of this thesis differs from the usual methodology as far
as evaluating the impacts of the energy demand forecast, conformed to well
defined macroeconomics and tariff policy assumptions, on the expansion of
the power system as a whole, and, particularly, on the financial situation of
the power sector.

The motivation for the study was the need for a new methodological
tool, broad, but streamlined enough to allow widespread assessments of
alternative development scenarios associated to different economic and
politic contexts, taking into account the main uncertainties present in the

several planning stages.
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Capitulo 1
INTRODUCAO

O fato das decisdes do setor energético, e mais particularmente do
setor elétrico, terem alcance de longo prazo e a consciéncia de que a
evolugdo de varidveis importantes utilizadas nos seus estudos de expanséo
incorporam grandes incertezas, tem suscitado, a nivel internacional,
mudangas metodoldgicas significativas nas técnicas e "na arte” de planeja-
fos.

A metodologia classica vem sendo substituida por outras que
envolvem a andlise de cendrios, que nfo se limitam a construir trajetorias
alternativas de crescimento, mas, além disso, analisam as mplicagdes de
cada uma ¢ definem um plano que incorpora decisdes suficientemente
flexiveis para se adaptarem as contingéncias futuras, sem comprometerem
de forma significativa o objetivo de expandir o sistema a custo minimo.

A partir das previsfes macroecondmicas, susceptiveis a mudangas na
conjuntura interma € externa e dependentes de decisbes politicas
imprevisivers, a medida que se evolui, cumprindo as diversas etapas no
Processo de planejamento, novas incertezas vao sendo incorporadas.

Assim, além das incertezas associadas a trajetoria da economia no
futuro, as previsdes de mercado de energia elétrica estio sujeitas 3 politica
tarifaria, &4 concorréncia de outras fontes, ao sucesso de programas de
conservagio, a entrada de novas tecnologias, a perda de competitividade de
setores industriats, etc.

Por outro lado, os programas de expansido derivados dos estudos de
previsdo de mercado podem sofrer grandes mudangas, quantitativas e
qualitativas, por forga de alteragbes no arcabougo institucional, pela
disponibilidade de novas tecnologias com custos mais competitivos, por
variagcdes nos precos dos insumos, por restricdes de natureza ambiental ou

por falta de fundos para investimento. Neste ultimo caso, é imprevisivel o



comportamento de algumas varidveis que interferem nos mecanismos de
financiamento do setor, incluindo a geragio interna de recursos, a formagéio
de poupanga na economia, 0 acesso a capital extra-setorial, a taxa de juros,
etc.

A metodologia classica de planejamento, com a considera¢io de uma
tnica trajetdria de referéncia, pode apresentar resultados satisfatérios
somente em um ambiente estruturalmente estavel. A presenga de. incertezas,
de diversas naturezas, conforme discutido acima, requer wm instrumento
metodoldgico integrado com um plangjamento flexivel ¢ um processo de
decisdo agll, capaz de fomnecer diagnoOsticos para diferentes contextos e
distintas diretrizes politicas.

O objetivo deste trabatho ¢ apresentar um modelo, integrando as
diversas tarefas associadas ao planejamento do setor elétrico, capaz de
analisar planos alternativos de expansdio, mantendo uma compatibilidade
entre as hipoteses macroecondmiicas, as previsdes de mercado de energia
elétrica, as estratégias de ampliacio da oferta e os mecanismos de
financiamento.

Procurou-se desenvolver um instrumento metodologico que, embora
incorpore uma série de simplificag0es, ndo comprometa a representagdo da
realidade. Adequado a um processo integrado de decisfio, possui uma 16gica
de facil compreensdp, permitiido o envolvimento das diversas equipes
técnicas com os agentes responsaveis pela execugio dos planos e
implementagio das agdes recomendados.

Na descrigdo dos mddulos que compdem o modelo, utilizaram-se

fluxogramas onde foram adotadas as representagdes indicadas na figura 1.
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FIGURA 1

Relacdes indicadas através de fluxogramas -

A figura 2 apresenta a estrutura geral do modelo, composto de
quatro modulos; macroecondmico, previsio de mercado, expansio ¢
financeiro.

O primeiro médulo, macroecondmico, determina a trajetéria de longo
prazo da economia e nele fica bem determinada a parcela do produto
alocada para formacéo bruta de capital fixo (FBKF) e sua composigdo em
termos de investimento dos setores phblico, privado ¢ externo.

A partir das expectativas de crescimento do produto e sua
composigdo, e da politica tarifaria, determina-se, no modulo de previsio de
mercado, a trajetéria esperada do consumo de energia elétrica, distribuido
pelos setores industrial, residencial, servigos € agropecuario.

As previsdes de mercado sdo introduzidas no modulo de expansio
gue se utiiza de informagdes sobre as miltiplas alternativas de ampliagdo da
oferta de energia eléfrica, definindo um programa de obras que leva em
gconta 0s custos, os prazos de maturagdo € OS reCUrsos Necessarios a
implantagio dos diferentes projetos. Extrai-se deste médulo o total de
recursos anualmente alocados ao setor ¢létrico, que podem ser confrontados
com a FBKF da economia e sua parcela de investimento do setor publico, de
forma a avalianmos a coeréncia das hipoteses adotadas.

O mddulo financeiro calcula a geragdo interna de recursos, a partir da

politica tarifaria, da trajetoria do consumo de energia, das expectativas em



termos de custos operacionais ¢ da situagio patrimonial do setor no inicio
do horizonte de simulagiio. Conhecidas as demandas por investimento,
extraidas do médulo de expansio, ficam também determinadas as
necessidades de recursos de terceiros; distribuidas em capital de risco e de
empréstimo.

Definidas as hipdteses adotadas para captagfio ¢ amortizacio desses
recursos extra-setoriais e, para evolugdo das taxas de juros,. o modulo
financeiro, ao final, permite acompanhar a trajetéria da situagdo patrimonial
do setor. A elevagio do nivel de endividamento pode indicar a necessidade
de ampliar-se a produtividade dos fatores de produgio, principalmente dos
bens de capital, de se promover aumentos reais de tarifas ou a perspectiva

de deficits, estes ultimos ndo explicitamente aqui considerados.
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Além desta introdugdo, a dissertagio contempla mais cinco capitulos,
O capitulo 2 descreve e qualifica algumas metodologias de projegiio da
demanda de energia, incluindo modelos econométricos e técnico-
econdmicos. Sdo também feitas algumas consideragdes sobre o
plangjamento com incertezas ¢ a aplicagdo das técnicas de cenario.

O capitulo 3 descreve os objetivos ¢ a sistematica de elaboragdo de
cendrios macroecondmicos, fundamentais para a concepgio de hipdteses de
trajetorias alternativas para o mercado de energia elétrica. Sdo descritas as
caracteristicas basicas de formulagdes que identificam as principais
restrigles ao crescimento econdmico, enfocando primordialmente aqueles
que 34 foram ou vem sendo aplicados pelas empresas do setor elétrico. O
modelo que contempla as restrigGes de poupanga total, externa e do setor
pablico [Cameiro & Werneck, 1990] orientou as simulagdes efetuadas no
capitulo 5.

O objetivo principal do trabalho foi desenvolvido no capitulo 4. Trata-
se de um modelo integrado economia-energia elétrica onde, através de
formulagdes simnplificadas, ¢ possivel se avaliar diversas hipdteses de
cendno, incluindo as etapas de projegdes macroecondmicas, de previsio do
mercado de energia elétnca, de expansdo da oferta e de avaliagdo
econdmico-financeira das altemativas. Entende-se que este instrumento €
apropriado para realizar as primeitras andlises na tarefa de plangjamento,
podendo selecionar um elenco menor de alternativas para serem estudadas
com maiores detalhes nas etapas posteriores.

No capitulo 5 sfo apresentados alguns resultados de simulagdes de
alternativas de cenarto, organizados para explorar as interrelagfes entre as
diversas etapas acima mencionadas. Além de se obter um diagnéstico geral
é possivel se identificar a compatibilidade entre as premissas adotadas ¢ os
principais resultados.

Finalmente, o capitulo 6 apresenta as conclusbes finais e

recomendagdes da dissertagdo.



Capitulo 2
METODOLOGIA DE PROJECAO DA DEMANDA DE
ENERGIA

2.1 Métodos de projecio da demanda energética

Até o primeiro choque dos pregos de petrdleo, em 1973, a maior
atencio do ponto de vista metodolégico, para apoio as decisdes do setor
energético, estava concentrada nas areas de planejamento da éxpanséig e
operagdo dos sistemas, dentro de uma Otica empresarial de minimizagdo de
custo, sujeita & restricdo de atender uma demanda projetada através de
relagBes simples com as varidveis tempo ou nivel de atividade econdmica.

Apds este choque, a consciéncia da vulnerabilidade das nagdes
desenvolvidas a dependéncia do petrdleo alterou radicalmente a forma pela
qual eram tratadas as questdes energéticas. Até entdo, o pressuposto basico
era que as fontes de energia estariam disponiveis , a baixo custo, ainda por
um longo periodo, subestimando o fato de que as condigdes de suprimento
estdo muito mais associadas ao fluxo do que ao estoquet.[Slesser, 1978]

As mudangas compreenderam  diversos tipos de acdo na 4rea
institucional, com os governos s¢ itornando mais intervencionistas na
execupdo das politicas energéticas , com énfase na redugio da dependéncia
externa e na conservagdo de energia. Além de promover mudangas na
estrutura dos balangos energéticos, de modo a methor se explicitarem as
perdas e as transformagdes que se processavam desde as fontes primarias
até o uso final, a disponibilidade de melhores informacdes histéricas
engendrou o desenvolvimento de modelos de oferta global, tornando
possivel identificar oportunidades de implantarem-se medidas de

racionalizaglo, substitui¢do, além do desenvolvimento de novas tecnologias
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de obtengdo de energia.

Também, pelo lado da demanda, as metodologias de previsdo
passaram a ter um tratamento mais cuidadoso. Foram identificados novos
fatores determinantes de sua evolugdo, tendo sido também introduzidas
técnicas de simulagfio capazes de estimar , a longo prazo, a demanda de
energia de um sistema sécio-econdmico, desagregado em subsistemas
homogéneos para tornar mais flexiveis as avaliagdes.

O segundo choque dos pregos do de petréleo, em 1979, ampliou mais
ainda a falta de confiabilidade nos resultados de modelos que projetavam o
futuro exclusivamente com base nas observagdes do passado e valorizou as
técnicas de cenarios que utilizam modelos de formulagfo simples, sendo
porém capazes de produzir respostas adequadas 4 tomada de decisBes no
processo de planejamento.

A gueda dos pregos do petréleo, a partir de 1985, reforcon a
tendéncia do uso de técnicas de cenarios e ampliou a contestagio sobre a
validade de um planejamento deterministico.

No setor elétrico brasileiro, o adiamento da crise para a década de 80,
atrasou ndo sO6 a intmdw;éb da metodologia de cenarios para a
determinagdo do mercado nos estudos de plangjamento, mas também o
processo de tomada de decisdes levando em conta as incertezas, assunto que

¢ discutido na se¢éio 2.4.

2.2 Modelos econométricos ¢ mistos: econométrico/uso final

Os métodos econométricos, bastante difundidos, podem produzir
excelentes resultados quando as varidavels explanatérias sfo bem
selecionadas e nfio ocorrem choques exdgenos  provocando
descontinuidades. Eles constituem um ferramental importante na "arte” de
glaborar previsées.

Uma primeira categoria de modelos econométricos trabalha com



séries temporais da grandeza a ser projetada. Eles sdio, em geral, utilizados
quando ndo se tem idéia sobre o conjunto de variaveis independentes que
pode explicar o comportamento desta grandeza ao longo do tempo.

Estes modelos utilizam unicamente o comportamento atual e passado
da grandeza, para inferir sobre os seus valores no futuro. Com uma estrutura
limitada, se adequam, apenas, a tratar de fenémenos naturais ou para fazer
inferéncias de curto prazo sobre varidveis sobre as quais se. dispde de
poucas informagdes.

Nos estudos de previsdo de demanda, no setor elétrico, o uso de
séries temporais estd restrito & determinagdio de curvas de carga, para
decisdes de curto prazo, tais como a definigdo dos niveis de operagio -
despacho de carga- das usinas geradoras.

Um segundo conmjunto de modelos econométricos, de particular
interesse para o setor elétrico, envolve regressdes uniequacionais e é
utilizado quando a varidvel em estudo ¢ explicada por uma tinica fungdo -
lincar ou ndo- de um numero limitado de varidveis explanatérias. Nos
estudos de previsdo de demanda de energia, estes modelos tem grande
aplicagdo. Eles sdo discutidos, de uma forma mais detaihada, mais adiante
neste capitulo.

Finalmente, os modelos de regressdo multiequacionais sdo utilizados
quando ha interdependéncia entre as variaveis, formando um conjunto de
equagbes de regressdo que, depois de construidas, sde resolvidas
simultaneamente.

Uma das criticas aos métodos econométricos é que eles
freqiientemente  utilizam hipdteses simplificadoras, tal como a  teoria
econémica quande admite  mercados livres, concorréncia perfeita,
mexisténcia de externalidades e previsibilidade, que ndo se verificam no
mundo real. Dai, tornam-se necessarios ajustes nas relagdes, até que se

consiga uma methor aproximacgio para os fenémenos analisados.



De uma forma geral, qualquer que seja a metodologia utilizada, a
tarefa mais dificil ¢ identificar as varidveis explanatérias mais adequadas a
constituir uma base de dados confidgveis e estabelecer as relagdes
apropriadas as andlises e previsdes.

Diversos trabalhos recentes se utilizaram de modelos de regressdo para
identificar nfio $6 as varidveis determinantes da dinfmica das principais
classes de consumo de energia elétrica do Brasil, mas principalmente a
maneira como elas interferem na sua trajetona [Aradjo, 1990] [BIRD, 1990}
[Pinheiro, 1991]

2.2.1 Modelos que ndo levam em conta a substitui¢io de energéticos

Utilizando uma formulagfio geral, tal como indicado na equagio (1), é
possivel se expressar o consumo de energia elétrica de um determinado ano
como fungio de wma variavel inercial, representada pelo mercado realizado
no ano anterior, E.1; da politica de pregos para o energético considerado, T; e
de um pardmetro que mega o desempenho da economia Y. Tal abordagem
nfio capta a substituiciio do energético por outros, quando de mudangas nos
pregos relativos. )

O consumo verificado no ano anterior E,, aqu chamado componente
mnercial, introduz o carater dindmico 3s analises, permitindo que se avalie as
reacOes da demanda a curto e longo prazos. Ele leva em conta, em parte, a
autocorrelagdo serial do consumo de energia elétrica [Aranjo, 1990]
{Andersen, 1990}

A formulagdo geral do modelo dinfmico que descreve a trajetdria do
consumo de energia eisétrica segue a seguinte equacio:

E=a.YP.TV.EY @1

onde E representa o consumo de energia elétrica; Y, a variavel de
renda; T a tanifa; ¢ E.1 o consumo de energia elétrica no ano anterior.

Aplicando uma transformagdo logaritmo-neperiano chega-se a

10



expressdo (2.2), uwtilizada para se ajustar uma regressdo linear e calcular os

parAmetros do modelo dindmico :

InE =lno+B.nY +y.InT+8.InE._, @2

Conforme explicitado abaixo, os coeficientes da equagio (2.2),
também expoentes em (2.1), sdo elasticidades renda e prego, de curto prazo,
do consumo de energia elétrica, ou seja, indicam como o mercado responde

as mudangas no nivel de atividade econbmica e nas tarifas, respectivamente:

AE/E
AY/Y
AEE -
St A elasticidade preco de curto prazo
ATIT ¥ > preco p

(2.4)

=B — elasticidade renda de curto prazo (2.3)

As elasticidades de longo prazo sio dadas por:

AE/E _ B

= -3 elasticidade renda de longo prazo 2.5)
AY/Y 1-8
AE/E v . -
— = - elasticidade prego de longo prazo 2.6
AT/T 1-8 preg gop (2.6)

Utilizando um histérico de 20 anos do mercado de energia elétrica do
Brasil, a partir de 1970, foram efetuadas diversas simulagbes, determinando
os parAmetros das fungbes de regressdo para quatro classes de consumo:
mdustrial, residencial, servigos ¢ rural. Conforme indicado na tabela 2.1, para
cada uma delas foram selecionadas, nas "Contas Nacionais" do IBGE, uma

ou mais varidveis explanatorias de renda. No caso da classe do setor

11



terciario?, que engloba as atividades de govemno, as séries historicas de tarifas
foram trabalhadas para adequa-las a agregacdo considerada. Para a classe
industrial selecionou-se o caso onde foram segregados os segmentos
denominados grandes consumidores, que englobam plantas de grande porte,
voltados & produgdo de bens intermediarios, alguns eletrointensivos, que hoje
representam cerca de 45% da energia elétrica consumida na industria
brasileira. Na sua quase totalidade, esses setores industriais tiveram, nos
titimos anos, sua dindmica independente da atividade interna, uma vez que se
ptilizaram do mercado externo para compensar a queda da demanda
provocada pela recessdo do pais. Esses setores consomem muita energia
elétrica porém agregam muito pouco ao Produto Interno Bruto e, por isso,
distorcem as conclusdes extraidas dos modelos econométricos se forem
tratados em conjunto com os setores tradicionais.

A quahidade do ajuste estatistico foi avaliada afravés coeficiente de
determinagfo, R2, que mede o grau de explicagfio da equacéo de regressio, e
de P(t), que representa a probabilidade de ser nulo o coeficiente de um certa
varidvel independente na equagio considerada.

Os resultados, indicados na tabelas 2.1 ¢ 2.2, foram utilizados nas
sunulagbes efetuadas no capitulo 5, segundo a metodologia descrita no

capitulo 4.

2servi¢os
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TABELA 2.1 Simula¢des selecionadas de estudos econométricos
sobre 0 mercado de energia elétrica

CASO CLASSE DE FORMULACAO VARIAVEL DE RENDA
CONSUMO
1 INDUSTRIAL3 g =avfr7e? PRODUTO INDUSTRIAL
2 RESIDENCIAL E, =a.¥? B o RENDA DISPONIVEL
PER-CAPITA
3 SERVICOS g =axfr?el PRODUTOr SETOR
TERCIARIO
4 RURAL ———— PRODUTO DO SETOR
PRIMARIO

TABELA 2.2 Resultado das simulagdes selecionadas do estudo
econométrico sobre o mercado de energia elétrica no Brasil

CONSUMO
CASO DO ANO RENDA PRECO R?
ANTERIOR CURTO ___ LONGO CURTO LONGO
. 0,63 0,48 1,32 0,24 0,65 1,00
(0.0%) (0.3%) (0.0%)
5 0,78 0,13 0,58 (%) (*) 0,98
(0.0%) (1.9%)
3 0,86 0,10 0,73 -0,04 0,30 1,00
3] i)
» 0,95 0,23 4,24 (*) (*) 0,98

(0.0%) (2.1%)

O primeiro comentario diz respeito ao efeito de inéreia representado
pela varidvel consumo no ano anterior(E ), que, dados os valores elevados de

seu coeficiente, se mostrou como aguela que mais explica a trajetona de curto

3Exclaidas as parcelas correspondentes aos denominados grandes consumidores
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prazo de todas as classes, além de apresentar uma probabilidade nula de ndo
explicarem o comportamento do consumo de energia elétrica. Embora ndo
estejam aqui apresentados, os casos onde apenas a componente inercial foi
usada como variavel explicativa produziram valores elevados de R2. Uma
vez que, no setor secundario, os grandes consumidores de energia elétrica
foram tratados em separado, isto evidencia uma certa rigidez na estrutura
produtiva dos demais segmentos industnials, principalmente em termos de
Processo,

Nos segmentos onde a energia elétrica ¢ um bem de consumo, como é
o caso do setor residencial, por exemplo, a crise econdmica, o alto custo do
crédito ao consumidor e os baixos valores das tarifas certamente reduziram o
sucateamento de eletrodomésticos e a substituicdo por outros mais eficientes.

O setor industrial registrou o melhor ajuste ao tipo de modelo proposto
com as variavels inercial, renda e preco. Nos casos onde a variavel prego foi
incluida na fungdo, o teste t produziu valores aceitaveis e além disso com
elasticidades prego e renda, de curto ¢ longo prazo, bastante significativas.

Para a classe residencial, os testes de qualidade do ajuste indicaram
que, utilizando-se a formulagdo geral, o mercado de energia elétrica no
perfodo considerado se apresentou pouco sensivel a varidvel prego. Como,
desde meados da década de setenta, as tarifas de energia elétrnica tém se
apresentado em queda € os pregos para a classe residencial foram os que, até
agora, experimentaram as maiores redugdes, sdo necessarias avaliages mais
detathadas, inclusive discretizando os consumos por classe de renda, para
conclusbes mals seguras.

A falta de dados relacionando faixa de renda das familias ¢ consumo de
energia elétrica impediu que se fizessem melhores investigagOes. Entretanto,
infuitivamente, ¢ dificil admitir que todo o contingente de consumidores da
classe residencial ndo venha a alterar os seus habitos de uso da eletricidade

na hipotese de um grande aumento de pregos. Na realidade, pelo fato da
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energia elétrica estar incorporada ao quotidiano da sociedade contemporanea,
somente as parcelas correspondente ao suprimento das necessidades basicas
devem ser ineldsticos a prego, pelo menos num horizonte de mais curto prazo.
Logicamente que o sucesso das politicas de conservagio € uma retomada da
economia podem vir a ampliar a velocidade de renovagio dos estoques e o
aumento da eficiéncia dos eletrodomésticos. Por outro lado, a difusio do uso
desses equipamentos, pelo aumento e methor distribuigdo da renda, pode vir
aié a aumentar o consumo médio da classe residencial , mesmo nos extratos
inferiores.

Alguns estudos, disponiveis na literatura especializada, consideram
outras varidveis exploratorias para analisar o comportamento do consumo da
classe residencial, como por exemplo, a taxa de wbamzacgio, o nimero de
domicilios, os investimentos em redes de distribuigio, etc.

Para o setor de servigos selecionou-se a formulagdo incluindo a tarifa,
embora o teste £ de Student tenha indicado uma probabilidade relativamente
alta, 17%, de ser nulo o coeficiente desta vanavel.

A classe rural teve um desempenho equivalente ao do residencial, isto
¢, bastante inelastica com relagio a prego. Note-se que esta classe foi a que
apresentou a maior elasticidade renda de longo prazo, extremamente alto,
entre todos os segmentos de mercado, o que reflete a intensificag@io do uso
da energia elétrica na expans3o recente do setor agropecuario, concentrado
nas culturas para a exportagdo, em unidades produtivas mais modernas ¢

mecanizadas do que as tradicionais.
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2.2.2 Modelos com energéticos concorrentes ou complementares

Serfio descritas trés abordagens para construir modelos de previsdo da
demanda de energia elétrica que levam em consideragdo os efeitos das
mudangas nos pregos relativos de energéticos.

No primeiro caso, conforme explicitado na eguagdo (2.7), tem-se uma
extensdo da formula¢do anterior, incluindo na regressdo varidveis associadas

aos pregos dos energéticos concorrentes ou complementares:

E=a.Y'.T' P .E,
2.7

Onde P, ¢ o prego do energético j concorrente ou complementar 3
energia elétrica. A expressdo (2.7) na forma logaritimica pode ser escrita

COMmo.

mE=ho+B.InY+y InT+60.InP;+8.InE_, (2.8)

O pardmetro y, como na formulagfo anterior, representa a elasticidade
prego direta de curto prazo, enquanto que o parmetro 0 € a medida da
elasticidade prego cruzada que capta o efeito substituigio da eletricidade por
outros energéticos devido a variagdes nos pregos relativos. Assim, esta
abordagem fornece um volume maior de informagdes do que aquela
representada pela equagdio (2.1).

A segunda formulacfo utiliza a teonia da produgdo, fazendo uso de
um "modelo translog” que além de computar as possibilidades de
substituigiio, fornece as participagbes de cada fonte na despesa total com
energia. |

A equagido (2.9), abaixo, representativa do modelo translog ¢ uma

fungfo de custo dual da estrutura de produgdo: [Reis, 1983}
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InC=cy+¥0.nP + 1 05,5 InPlnP, + Bln Y+ Sy, ln Y.In P, + 8T
(2.9
onde:
P, —>prego do energético i;
Y  —»nivel de produgio;
T  -»vanavel de tendéncia;
i, ] —->fontes de energia concorrentes ou complementares:
{eletricidade[e], éleo]pl.gas|g]) e outrosio]).
Estabelecendo-se para a fungdo custo as condigbes de:
homogeneidade hnear quanto aos pregos, ¢ de simetria, tem-se:

Zoy=1 Zo;=0 Ep;=0;

]

2.10

As participagdes de cada fonte no custo total de energia sdo obtidas

aplicando-se o Lema de Shephard [Shephard, 1953] que estabelece:

"Se C = C (v, Dy, Pose-» Po) € uma fungfo de custo, onde vy ¢ a
produgio fisica e p;, Py Pu S80 05 pregos dos insumos, no ponto de
operagdo Otima a demanda derivada do insumo "i" ¢ dada por:

X =§£ para 1=12,..,n "

1
i

A derivada logaritmica do custo em relagdo ao prego dos insumos é

igual a participagdo desse insumo ( Si ) na despesa total:

o€ € by «Pi_g 2.11)
olmp; op; C C
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Entéo:
Para o caso da fungio translog (2.9).
_onC

= onp nP+y,.InY (2.12)

i

onde:1,j=¢,p, 8,0

Os parfmetros das quatro equagdes (2.13) de participagio dos gastos
com eletricidade [e], 6leo [p], gas [g] e outros energéticos [o] nas despesas
totais com energia sfo estimados utilizando séries historicas das variaveis
dependentes e independentes acrescidas das perturbagdes estocasticas,

conforme expresso abaixo:

Se =0 + U InP, + o, InP, + 0o, P, + ., .InF, +u, (2.13)
S, =a, +o, nP +a, InP +oa, P, +o P +u,
Sy =y + Qe 0P+, InP +oy, InP, +a,.InP, +u,
Sp =0, + 0o 0P, +o, InP +o InP, + o InP +u,

Com a condigdo de que:

S.+ S, + Sy + S,=1 (2.14)
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Na fungdo de custo translog as elasticidades de substituicdo parciais,

ojj, entre 0s insumos 1 ¢ j, sdo dadas por:

s e DR
6ij - SZ + 1=C, P, E 0
i (2.15)
Oy . —
Oj=gg *! biTepgo(ix) (2.16)

iy

Em consequéncia, as elasticidades-prego parciais das demandas das

fontes de energia consideradas podem ser escritas como:

g;=S.04 com i,j=¢€,p, g0 (2.17)

O modelo além de permitir a elaboragdo de previsdes de consumo das
diversas fontes, possibilita a analise da substituigio entre encrgéticos
resultante de vanagdes nos pregos relativos.

- A tercewra formulagdo vem sendo utilizada pelo Nicleo
Interdisciphinar de Planejamento Energético-NIPE da UNICAMP para
projecdio da demanda de energia do setor industrial.

Baseado na abordagem das parcelas de mercado, o modelo captura,
através de relagdes econométricas, as principais forgas que induzem a
substituicio entre as diferentes fontes alocadas no atendimento das
necessidades de energia atil de um dado segmento industrial.

A figura 2.1 apresenta as interrelagdes entre as principais variaveis
consideradas na definigdo das parcelas de mercado alocadas as diferentes

fontes:
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[ CEMARIOS MACROECONOMICOS l

PRECOS DOS
3 DFEP.E?TKS
ENERGRTICOS
PIB iPn]
FHOLATTO \ BARCEEAS DE
IMDUSTRIAL CRITRAES VARTAVEDR HMERCADG Do8
{VAL} DE DECISHO T | GIFERNTES ENERGRTICOS
{ PHn
1 ENERGIA FIMAL
DOS LIFERENTES
YALGH ADICTOMAD PARQDU«QEO NECESSIDADE ENERGETICOY
PELD DECMENTS - YISICA DO - bE [Efn}
INDUSTRIAL i SEGHE. INIRISTRIAL ENERGIA TTIL RENDIMENTD
HA| {FFi] [BGiS DA CONVER3AD
adh]
Figura 2.1

Varidveis intervenientes no modelo das parcelas
de mercado, desenvolvido pelo NIPE/UNICAMP

O modelo misto: econométrico/uso final, proposto pelo Nucleo
Interdisciplinar de Planejamento Energético da UNICAMP, ¢ estruturado
em mddulos. O mddulo das Parcelas de Mercado projeta, através de ajustes
econométricos, com base em dados histéricos, o consumo de energia Gtil por
unidade de valor adicionado de cada segmento industrial ( EU/VA, Ye a
distribuigdo da energia util pelas diversas fontes -parcelas de mercado- em
fungdo de varidveis explanatérias selecionadas, que representam "forgas de
mercado”, incluindo as relagdes de prego, conforme descrito a seguir.

A energia util total por unidade de valor adicionado, demandada por
cada segmento industrial 1, pode ser decomposta conforme a idenfidade

abaixo:
EU.. ,
EU, - i, VA#. N VAJ[t
I VA, VAl PIB,

x PIB, (2.18)
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onde:

EUj —» energia il total no segmento industrial i, uso final j, no ano t
VA, - valor adicionado pelo segmento industrial i, no ano t

VAl — produto industrial no ano t

PIB, — produto interno bruto no ano t

A energia util consumida no segmento industrial i, EUg,, sob a

forma do uso final j, a partir do energético k , pode ser obtida da energia

atil total, EU.,, conforme a equagdo (2.19):

ijt>

EUje = EUy x PMjy (2.19)

Onde PM,,, € a parcela do mercado do energético k no segmento
industrial i, uso final J, no ano t.
A demanda de energia final do energético k, EE, , pode ser obtida a

partir da energia Witil suprida por aquela fonte, EU,4,, levando em conta o
rendimento da conversio:

Bl =—" (2.20)
Mgkt

Onde n;;, € o rendumento do processo de conversdo do energético k, no uso

final j, segmento industrial i, no ano .

O consumo especifico de energia util por unidade de valor agregado
pode ser decomposto conforme a equagiio (2.21):

EUy _EUy PR

- (2.21)
VA, PF, VA,
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Onde:

PF, — producio fisica do segmento industrial i, no ano t.

Embora mudangas no "mix" dos produtos ou trocas de processos
produtivos possam afetar os dois fatores, a relagiio, EU;, / PF, , mede o grau

de eficiéneia do uso da energia , enquanto que o quociente, PE, / VA,,

avalia o nivel de produgdo fisica necessario para a geragdo de uma
determinada renda no segmento industrial i. Medidas de conservagdo ou
mudangas tecnologicas que modifiquem o processo produtivo afetam mais
diretamente a primeira relagio, enquanto que alteragbes nos custos dos
fatores de producio ou nos precos dos produtos se refletem, de forma mais
significativa, na segunda.

Utilizando os parimetros da equagdo (2.21), ajustada para valores
histéricos, para elaborar projecdes obtém-se um balizamento para os
resultados encontrados pelo médulo das parcelas de mercado.

A formulago das parcelas de mercado admite, tal como o modelo
translog, que, se existe a possibilidade de subsfituicio entre energéticos, as
empresas minimizam o custo total da energia para cada nivel de consumo.
Assim, as alteragbes nos precos relativos das diferentes fontes modificam
suas parcelas de mercado em cada uso final de energia, em busca da
composigdo otima. Entretanto, esse processo € caracterizado por uma certa
mércia, sendo limitado por outros fatores tais como conveniéncia,
disponibilidade, seguranga e limpeza [BAJAY & WALTER, 1984].

Para se tentar capturar a inércia das alteragbes nas parcelas de
mercado, associadas ndo sé aos custos incorridos na substitui¢io como aos
demais fatores vinculados ao comportamento dos diferentes consumidores,
adota-se um modelo de ajuste parcial, conforme especificado abaixo, para

cada uso final ou equipamento j, nos diferentes segmentos industriais i:
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PMy, — PMig gy = ¥ (PMie — PMyg ) +u, 0<y <1 (2.22)

Onde:

PM,,, —> parcela de mercado absorvida pelos principais energéticos (1,2,3)

e pelo residuo {4), k=1,2,3,4; noano t;
Y;  —> proporgo do ajuste ;

u, -~ pertubagdo estocastica .

No modelo, o valor 6timo da parcela de mercado, PMy,,, é fungfio

das relagbes de prego entre os energéticos concorrentes ¢  do valor
adicionado pelo segmento industrial 1. Esta Gltima varidvel estd sendo
utilizada como "proxi” para a resisténcia dos consumidores a mudangas por
conta dos fatores ja identificados anteriormente.

Teoricamente, tanto os pregos quanto o valor adicionado podem
produzir efeitos defasados, no tempo, sobre as parcelas de mercado.
Entretanto, na formulagdo adotada levou-se em conta apenas aqueles
associados ao valor adicionado, uma vez que as avaliagbes efetuadas pela
equipe da UNICAMP revelaram que no Brasil ndo ha evidéncias qu.,le 0s
valores defasados de pregos tenham influenciado a participagdo das fontes
de energia nos diversos usos finais do setor industrial, nos fdltimos vinte
anos.

Com base nessas hipoteses se constroi a equagao de regressio linear ¢
semi-logaritmica, equagfo (2.23), para exprimir o valor 6timo da parcela de

mercado de um energético k, uso final j, no segmento industnal i

PMy =8 + by m(P;_im / Pijk]t )+ by ]-n(Piqu / Piiji)+Cijk In(VA})

(2.23)
onde Py, € Pyp 580 os pregos dos dois principais energéticos concorrentes

. . . . * .,
no segmento industrial i e uso final j, e VA, ¢ a vanidvel que leva em conta,
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via um ajuste geoméirico decrescente, os possiveis efeitos defasados -até

quatro anos, no caso- , do valor adicionado pelo segmento industrial i:

VAL = (1= A) VA + (1= AN VA + (1= 2 VA +
+(1- DA VA5 +(1- AINVA 4, 0<); <1

(2.24)
Substituindo-se a equagfo (2.23) na (2.22), obtém-se a equagdo (2.25):

P M-ijkt =Yg + Yij-bijm In(P, ikt / Pyt )+ Yij-hijkz }H(Pijkt / Pijkzi )+
4 Yljcl_jk M(VA;) + (I - YIJ)PMRJ]K (t-l)

(2.25)

De modo a garantir a consisténcia do modelo, os pregos dos
energéticos devem estar submetidos a algumas restrigbes. A primeira €
homogeneidade de gran zero, que estabelece que as parcelas de mercado
devem permanecer inalteradas se todos os pregos variarem na mesma
dimensfio ¢ magnitude. Esta restrigio ¢ respeitada na construgdo da fungdo
parcela de mercado, em se utilizando logaritmos das relagSes de prego.

A segunda restrigio se refere aos efeitos simétricos de alteragbes de
precos. Ela estabelece que a parcela de mercado de um dado energético
deve sofrer alteragbes devidas 4 mudangas nos pregos de um outro, na
mesma proporgdo em que deve se alterar a participagdo no mercado do
segundo energético em resposta a mesma alterag@o nos pregos do primeiro.
Esta condi¢do é satisfeita se for imposta a igualdade entre os coeficientes de
regressio das variaveis-prego dos dois energétiéos, kem:
bijkm = bijmk (2.26)

A terceira restrigdo e¢xige que, na ocorréncia de mudangas nos valores
das demais varidveis explanatérias, mantidos constantes os pregos dos

energéticos, a soma das alteragdes nas parcelas de mercado para todos os
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energéticos deve ser nula. Esta condigio, denominada "de agregagio de

Cournot”, ¢ satisfeita impondo na equagdio {9) a condicdo:

%Yij-cijm = 2.¥i-Cia = 0 (2.27)
logo,
2o =0 se yy#0 o (228)

A soma das parcelas de mercado deve ser igual 2 unidade em
qualquer situagfo-condigio de agregacio de Engel- obrigando que se
mmponha uma restrigdo sobre os tenmos de intersecgdo das quatro equagdes,
de maneira que a soma de suas parcelas de mercado seja igual a um quando
os coeficientes de todas as varidveis explanatérias forem levados a zero.
{BAJAY, 1981}

Uma vez que qualquer mudanga na parcela de mercado de um
energético, em resposta a alteragdes nas variaveis explanatérias, deve ser
exatamente igual as mudangas nas parcelas dos demais energéticos, em um
dado mnstante de tempo, quando se utilizar um termo de ajuste parcial |, seu

coeficiente deve ser o mesmo em cada equacgio.

2.3 Modelos técnico-econdmicos

Os modelos técnico-econdmicos podem ser divididos em dois
grandes grupos: os que se utilizam de métodos de decomposi¢do estrutural
da demanda; e aqueles baseados em usos finais.JArafyo, 1988]

Os modelos de decomposigio estimam a trajetoria da demanda de
uma determinada fonte assumindo hipoOteses sobre: a: evolugdo da

mtensidade energética dos diversos setores que dela se utilizam; as
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mudangas na estrutura de participagio desses setores na economia; e
finalmente, a dinimica da economia como um todo.

A equagfo (2.18), neste trabatho, representa bem este tipo de
modelagem.[Motta & Aratijo, 1989]

Os cendrios de demanda de energia elétrica sdo desenvolvidos
assumindo-se hipdteses sobre: o ritmo de crescimento da economia;
mudangas estruturais na composigio do produto; e évolug:ﬁo do nivel de
mtensidade energética dos diversos setores.

Os modelos contdbeis, ou de uso final, desenvolvidos nos paises
industrializados nos anos setenta, 5o assim denominados porque se utilizam
de operagdes aritméticas simples para chegar 4 demanda de energia dos
setores da economia, desagregados em médulos homogéneos, ao nivel de
usos finais - coc¢do, aquecimento, usos cativos da eletricidade, calor,
etc.{Chateau & Lapillone, 1977]

Ao invés de se limitarem a uma Unica previsdo, utilizam uma
abordagem prospectiva, que permite uma andlise de diferentes padres de
demanda futura de energia a longo prazo. Nio so instrumentos de projeciio
-tal como 0s modelos econométricos- mas sim ferramentas que ajudam a
andlise da evolugio da demanda, com base em hipdteses assumidas para
diferentes fatores de natureza politica, econdmica, social e técnica.

Os modelos contabeis representam a primeira geragdo dos modelos de
uso final. Eles fornecem respostas simples a um conjunto de questdes
associadas com a evolugdo da demanda de energia a longo prazo tais como
a substituigfo entre energéticos, conservagdo de energia, a penetra¢do de
novas tecnologias, etc.

Todas as mudancas estruturats de natureza social, econbmica ¢
tecnologica s8o fornecidas exogenamente ¢ caracterizam o cenario. Isto
exige que os usuarios destes modelos tenham conhecimento de que modo

estas varidveis alteram, no longo prazo, a evolugio da matriz
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energética.[Chateau & Lapillone, 1982]

Os pregos ndo sdo considerados explicitamente nos modelos
contabeis. Assume-se que as suas trajetorias estdo refletidas nas hipéteses
de cendrio, principalmente aquelas relacionadas com conservagdo e
substituigéo. Esta ¢ uma das fragilidades destes modelos, quando se quer
estudar medidas para incentivar a conservagiio de energia no longo prazo,
embora estas dependam de outros fatores tdo ou mais importantes que a
politica de pregos. Experiéncias mais recentes de desenvolvimento de
metodologias de projecio de demanda tem procurado superar estas
limitagbes combinando a abordagem dos modelos contabeis com relagdes
econométricas, constituindo os  denominados modelos  mistos:
econométrico/uso  final, tal qual o modelo desenvolvido pelo

NIPE/UNICAMP, descrito, de uma forma sucinta, na se¢do anterior.

2.4 Alguns aspectos relevantes no desenvolvimento de modelos para
estudos prospectivos

Uma das primeiras questdes associadas ao uso de modelos para apoio
a tomada de decisdes ¢ a escolha entre uma metodologia ja consagrada,
disponivel no mercado, ou o desenvolvimento de uma nova, que demanda
prazo ¢ a necessidade de formagdo de equipes técnicas experientes e
multidisciplinares.

A discussdo sobre as vantagens de cada uma das duas opgdes, nos
estudos de planejamento do setor energético, tem que levar em conta a
dificuldade de se construir um modelo que abranja os aspectos relevantes ¢
se adapte 4 estrutura de todo e gualquer sistema, ¢ que, além disso, seja
suficientemente flexivel para trabalhar com quantidade ¢ qualidade de
informagdes diferenciadas. |

Fundamentalmente, os sistemas energéticos ndo sfo homogéneos e

possuem distintas alternativas de expansdo. E umpossivel inferir sobre o seu
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futuro tomando as condigBes atuais como Gnica referbneia, negligenciando a
trajetoria do passado e seus principais condicionantes. Por outro lado, a
dindmica recente, por si s6, ndo condiciona o longo prazo. Leva-las em
consideragdo ndo significa eliminar as incertezas inerentes as previsdes.

Modelos de estrutura rigida ndo consegnem representar realidades
muito distintas. Da mesma forma, ¢ dificii montar uma estrutura
suficientemente flexivel capaz de se adaptar a qualquer sistema energético
sem comprometer aspectos relevantes.

A partir desta discussfo distingue-se a previsio classica dos estudos
prospectivos. Na primeira a preocupagdo € simplesinente se projetar o futuro
a partir da observagdo do passado, utilizando-se, para isso, um modelo
matematico, as vezes de base estatistica, e o conhecimento presente sobre as
restrigdes que podem incidir no futuro; enquanto que prospectiva é a analise
qualitativa do futuro, a partir de hipdteses sobre a evolugio das principais
variaveis de cenario, ou seja, levando em conta as incertezas.

Uma das experiéncias recentes de desenvolvimento de metodologia
para estudos prospectivos vem sendo conduzida pela Orgamzacgdo Latino-
Americana de Energia—OLADE. A flexibilidade ¢ obtida na medida em que
as relagdes entre as vanaveis sdo construidas antes do inicio das simulagdes,
podendo evoluir & medida em que se amplia a base de dados
disponiveis. [OLADE, 1992]

A estrutura utilizada pela OLADE nos estudos de previsio da
demanda de energia possui dois médulos basicos. O primeiro corresponde
a0 Sistema de Informagdes Econdmico-Energéticas (SIEE), e 0 segundo aos
modelos de previsdo propriamente ditos.

A OLADE adota wma filosofia cuja idéia basica ¢ a valorizagio da
mformag8o, a partir do que s@o construidos instrumentos que fornecem
respostas rapidas as diversas hipoteses de futuros possiveis.

Desta forma, na filosofia prospectiva, o "sistema de informagdes”, que

28



necessariamente precisa ser construido a priori, € que permanece disponivel
apos o término de um ciclo de estudos, ¢ a pega fundamental do processo e
precisa estd permanentemente monitorado e atualizado.

Nas metodologias tradicionais de previsio o fundamental é o modelo,
que demanda dados, muitas vezes estimados por falta de estatisticas, que
vio estabelecer o ponto de partida da simulagéo, constituindo o denominado
ano-base de referéncia. A obtengdo de dados é uma tarefa que se repete a
cada ciclo, na auséncia de um sistema de informagfio organizado. Além
disso, a metodologia impde assumirem-se valores de referéncia que, embora
mmportantes dentro da filosofia de previsdo adotada, muitas vezes sdo de
qualidade duvidosa, podendo mesmo comprometer os resuitados.

A difusdo da metodologia de planejamento estd bastante associada a
um mercado dindgmico de Modelos Matematicos, desenvolvidos nos mais
diversos centros de pesquisa espalhados pelo mundo, facilmente obtidos,
sem custo, uma vez que hd o interesse de sua difusfio, que implica em
ampliar-se a adesdo a filosofia, freqiientemente "com um viés” que prioriza
o uso de tecnologias de suprimento ou transportc de energia, apenas
disponiveis nos paises de origem dos modelos.

Embora nio se deva generalizar - ¢ o Brasil se constitui em uma das
excegdes, na medida em que tradicionalmente desenvolve a sua propria
metodologia- a simples doag:éo de um modelo pode induzir uma série de
negocios com vendas de servigos € equipamentos, além do que permite o
acesso de dados estatisticos que possibifitam a elaboragdo de estudos
prospectivos com Interesses comerciais.

A experiéneia das duas décadas passadas, principalmente nos paises
subdesenvolvidos, demonsirou que o plangjamento, da forma como se
desenvolveu nos setores energéticos, refletiu muito mais um desejo, do que
a constitigfio de hipdteses realmente factiveis. Ao final resultaram negocios

rentaveis, projetos descontinuados, vasta bibliografia de diferentes
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metodologias, planos realizados s6 em parte, ¢ um enorme passivo exigivel
das empresas ¢ dos govermnos.

A realidade atual exige uma reformulagfio, com um planejamento
elaborado em outros termos. A questdio ndo ¢ falta de capital mas sim que
ele estd sendo acumulado em setores da economia que ndo coincidem com
aqueles onde estd a maior demanda, ¢ onde estariam as melhores
oportunidades de negbcios, caso estivesse vigorando um regime de precos
que equlibrasse os valores esperados dos retornos das diferentes
alternativas de investimentos na economia,

Uma questio fundamental é que dos estudos clissicos de
planejamento resultam planos presos a hipdteses excessivamente rigidas
para um futuro marcado pelas incertezas. Todo o esforgo de
desenvolvimento ou de aplicagdo de metodologias sofisticadas acabam
gerando uma boa parcela de recomendagdes jamais cumpridas.

Nos estudos prospectivos de demanda bmaginam-se cenarios
procurando antecipar o maior numero possivel de futuros previsiveis,
assumindo-se hipoteses internas e externas sobre a evolugdo de vaniaveis
politicas, econbmicas e energéticas, utilizando-se como referéncia
mdicadores obtidos dos registros historicos armazenados na base de dados.
Uma das preocupagBes basicas € construir modelos perfeitamente adaptados
as condigbes de cada pafs, que déem respostas rapidas, porém
suficientemente confiaveis para uma tomada de decisdo.

No caso da OLADE, o problema ¢ dividido em duas etapas. A
primeira, ja desenvolvida, permite elaborar previsdes de demandas globais
¢ setoriais para as principais fontes primérias e secundanias de energia para
o conjunto dos 26 paises membros da organizagdo.

O objetivo maior é wuwma analise comparada, identificando
oportunidades de mtercambio e integracfio na Regifio. Embora os modelos

de previsio adotem uma filosofia comum, com base em indicadores
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selecionados, as equagbes fundamentais sfo definidas para cada pais, e
evoluem no tempo na medida das disponibilidades dos indicadores, tornando
o processo de modelagem bastante dindmico.

Sdo calculados seis categorias de indicadores: taxas de crescimento,
consumos per-capita, intensidades energéticas, elasticidades-renda,
elasticidades-prego, e coeficientes de participacdo.

A analise criteriosa dos mndicadores para cada pais permite que se
selecionem aqueles que comporfic os meodelos de previsio, formulando
hipéteses sobre sua evolugio e sobre o comportamento das demais varidveis
de cendrio. Atvalmente podem ser avaliadas as demandas para dezessete

energéticos em quatro setores de atividade.

2.5 Planejamento com incertezas: uso de cendrios alternativos

A constatagiio de que as previsdes do mercado de energia elétrica
geram, de mmediato, decisdes que envolvem desembolsos financeiros cujos
efeitos s6 se materializam até mais de uma década depois, vem exigindo
grandes mudangas metodoldgicas no plangjamento de expansio do setor.

Na década de 70, os choqgues de petréleo mostraram a necessidade de
elaborarem-se estudos de cendrios macroecondmicos € energéticos,
compiementado as anadlises ¢ extrapolagido de tendéncias observadas no
passado. Mais recentemente, ao final dos anos 80, a constata¢io de grandes
desvios entre os valores realizados e previstos para variaveis de decisfio
importantes no setor energético, principalmente as previsdes de mercado,
conduziram ao desenvolvimento de novas metodologias de planejamento
onde, ao incorporar as incertezas, o resultado final ndo é um plano mas sim
wna estratégia de agdo em que periodicamente se define o proximo passo,
contemplando cntérios de munimizagdo do maximo arrependimento em
substituigdo a de minumo custo.

O entendimento desta nova fungdo objetivo fica facilitado com um
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exemplo, adotando-se algumas simplificacdes nas varidveis de decisio do
setor elétrico,

Para tanto, admita-se que foram identificadas trés hipoteses
equiprovaveis para a evolugio do mercado nos proximos anos, conforme

esquematizado na figura 2.1, abaixo:

i DEMANDA DE

ENERGIA ELETRICA /
{TWh) c
n
B

g t o
0 1 2 PERTODOS DE
PLANEJAMENTO
{n)
FIGURA 2.1
Hipéteses de evolugio do mercado em um planejamento com

incertezas

Utilizando o critério de custo minimo de investimento e operacio,
chega-se a uma quantidade de programas de obras distintos igual ac nimero
de trajetorias de mercado no horizonte considerado.(tabela 2.1)

No caso da figura 2.1, em se considerando apenas um periodo de
planejamento, se houvesse a certeza que o cenario A se realizaria, se
adotaria, conforme indicado no tabela 2.1, o programa de obras P1, porque
ele possui o valor atual do custo de investimento, operagio e manutengdo
inferior ao dos programas P2 e P3, que por sua vez, seriam os escolthidos
se a evolugdo do mercado se caracterizassem pelas trajetérias B e C,

respectivamente.
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TABELA 2.1: Aplicagéo do critério de minimo-maximo arrependimento 3

tomada de decisdes na expansio do setor elétrico

PROGRAMA | VALOR ATUAL MAXIMO | MIN.-MAX
DE (INV+OPER+ | ARREPEN- | ARREPEN- | ARREPEN-
OBRAS +MANUT) DIMENTO | DIMENTO | DIMENTO
Pl 6 0
CENARIO A P2 9 3
P3 11 5 5
Pl 7 4
CENARIO B P2 3 0
P3 11 8 8
Pl 12 1
CENARIO C P2 13 2 2
P3 1l 0

No exemplo, o programa de obras P1 tem um valor atual dos custos
de mvestimentos, operacfo ¢ manutengdo igual a $6, caso se configure o
cenario A e, de $7 ou $12, na hipdtese de se realizarem os cenarios B ou
C, respectivamente. Os acréscimos de custo nestas cendrios devem estar
associados a um aumento de geragio térmica ou mesmo de déficits, em
fungdo de uma maior solicitagfio a um sistema que ndo foi projetado para
aquele cenano de mercado.

O mesmo raciocinio pode ser estendido para os outros cenarios,
conforme indicado na tabela.2.1. De posse destas informagles é possivel
calcular-se o vetor de amrependimentos, constituido dos valores
correspondentes aos gastos adicionais quando se adota um programa de
obras que ndo ¢ o 6timo para 0 cenario que se realiza.

A nivel de decisdo final, a tabela indica que a melhor soligdo é
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adotar-se o programa P2, porque tem o menor valor associado no vetor de
méaximo arrependimento.

O exemplo, bastante simplificado, analisa apenas um conjunto de trés
hipéteses de mercado ¢ um tinico estigio de decisio. Conforme pode ser
visualizado na figura 2.1, a medida em que se amplia o horizonte de analise,
cresce o nimero de ramos na arvore de decisfes e o valor da solucdo Otima
ndo obrigatoriamente corresponde a0 custo minimo atualizado de alguma
alternativa. Entretanto, é importante ressaltar que quanto mais longinquo for
o horizonte de planejamento, menor é a participagdo do custo das
alternativas na tomada de decisdo e, mais ainda, nesta metodologia, 0 que se
busca € a definigdo de uma estratégia, onde algumas das agOes sfo imediatas
¢ outras poderéo ser reformuladas nos proximos ciclos de planejamento sem

comprometer o critério de otimizagso.
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Capitulo 3
Proje¢des MacroeconOmicas

3.1 Objetivos e antecedentes

Os modelos integrados economia-energia comégaram a ser
desenvolvidos na década de 60. Entretanto, foi depois do primeiro choque
de petréleo que se ampliou a consciéncia de que, a curto ¢ médio prazos, a
energia ¢ a atividade econbmica estavam fortemente interrﬂacionadas,
justificando o esforgo de modelagem para representar a forma como
interagiam e facilitando, com isso, a definigio de politicas que
neutralizassem os efeitos da crise. Dai podem resultar estratégias de
mudangas na estrutura produtiva, reorientagdes de habitos de consumo,
redefinigbes na 4rea de desenvolvimento tecnoldgico e novas prioridades de
investimento no setor energético, visando a conservagdo, a nivel de uso
final, e a substituigio de derivados de petroleo.[Chatean, B & Lapillone,
1977]

No Brasil, ja na década de 80, houve algumas experiéncias de
elaboragdo de modelos integrados economia-energia. Por exemplo, a
monografia "Energia e Economia - Um Modelo Integrado”, de Eduardo
Modiano, publicada em 1983, de carater normativo, teve como objetivo
definir uma estrutura de alocagfio de fontes primdrias a custo minimo,
levando em conta as perspectivas de crescimento dos setores industrial e
agricola determinadas em um modulo macroecondmico.[Modiano, 1983]

QOutras experiéncias incluem os resultados obtidos pela equipe
formada por técnicos do BNDES, ELETROBRAS ¢ PETROBRAS, que
desenvolveram um modelo contdbil de projegBes macroecondmicas e
energéticas que, posteriormente, serviram de suporte para definigio do
cenario de referéncia do "Plano 2010" [MME, 1987], do setor elétrico

brasileiro.
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Mais recentemente , algumas concessionarias do setor elétrico
também elaboraram seus estudos de cenarios macroecondmicos, a partir dos
quais extrairam previsdes de mercado, em alguns casos ndo se identificando

uma perfeita consisténcia com as premissas econdmicas.

3.2 Sistematica de elaboracio de cenarios macroecondmicos no setor
elétrico

Embora seja importante se dispor de instrumentos metodologicos que
relacionem as principais varidveis internas € externas que interferem na
dinimica da economia, os estudos de cenarios macroecondmicos, que
servem de referéncia para as previsdes de mercado, devem englobar um
conjunto de tarefas bem mais complexas. Além de um acompanhamento
sistematico da conjuntura politica e econdmica, interna e externa, as
premissas macroeconfmicas se apoiam na andlise critica de trabalhos
publicados na literatura nacional e internacional, na participagfo ativa em
seminanios ¢ discussdes, globais e setoriais, no intercAmbio de informagdes
intrasetorials e no contato permanente com entidades da area académica, da
classe empresarial dos principais segmentos da economia, ¢ do meio politico
das mais diferentes correntes de pensamento.

No exercicio de simular o comportamento da economia, a partir de
hipoteses assumidas para a evolugio de varidveis de cendrio selecionadas, o
setor eléirico vem procurando reproduzir modelos  alternativos que
interpretem  diversas linhas de politica econdmica e teoria de
desenvolvimento, e identificando possiveis trajetorias de crescimento.

A experiéncia de uma década de inflagio e fraco desempenho da
economia estimulou as discussdes sobre as possibilidades de retomada ¢ a
sustentacdo do crescimento. Com isto, os pesquisadores voltaram-se para
modelar as relagdes entre as varidvels macroecondmicas que se constituiam

nas principais restrigdes a um crescimento estavel.
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Entretanto, embora haja um certo consenso em termos de diagnostico,
as propostas de desenvolvimento ndo sfo comuns, dependendo fortemente
das preferéncias, em termos de politica e modelo econémico dos
formuladores.

Basicamente, a nivel mais geral, se coloca a questdo da precedéncia
entre a demanda ¢ o investimento como indutores do crescimento e, em
termos particulares, o papel das poupangas publica, privada ¢ externa, a
responsabilidade das inversdes nos diversos setores da economia, inclusive
nfra-estrutura, o grau de abertura, a forma de mtegragdo no mercado
mternacional, a organizagio de blocos econdmicos e a tendéncia em termos
de politicas protecionistas explicitas.

As incertezas quanto as diretrizes de politica econémica que serfio
adotadas no pafs obrigam que o setor elétrico trabathe com cendrios bastante
diferenciados, e procure validd-los através de modelos que tratem
adequadamente as principais tendéncias em termos de formulagdo de
estratégias de desenvolvimento.

Conforme ja salientado, tais questdes sdo relevantes quando se
estudam as trajétérias de longo prazo para a economia, ou seja,
ultrapassada a ctapa inicial, de ajuste do setor pablico condigio necessaria,

porém ndo suficiente, para a retomada de um crescimento sustentado.

3.3 Modelagem das restri¢bes ao crescimento da economia

Uma das formulagdes que serviu de base aos estudos de cenérios para
a economia brasiletra no horizonte até¢ 2000, realizados pela concessionaria
do setor elétrico de Minas Gerais - CEMIG, em 1989 [CEMIG, 1989},
utilizon um modelo de consisténcia macroeconémica, que representa
analiicamente as restri¢des de divisas e de poupanga, a partir das quais sdo
delimitadas as trajetdrias possiveis de crescimento da economia [Fritsch &
Modiano, 1988]
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A formulagdo avalia as perspectivas da econmomia brasileira levando
em conta que, para servir a divida externa, ¢ necessasario gerar divisas, o que
pode restringir o crescimento na medida em quee as possibilidades de
deslocar importagdes s30 limitadas pela parcela incocrompressivel que inclui o
petroleo.

Por outro lado, se ndo houver um awmento de § poupanga interna, capaz
de compensar os efeitos da renda transferida ao exmtenior, a economia pode
ter limitado o seu crescimento , apds esgotada a caapacidade ociosa gerada
pela crise.

Configurando-se como wma versio dinimicica do modelo de dois
hiatos, 0 modelo, estruturado conforme os fluxogrzramas apresentados nas
figuras 3.1 a 3.3, permite que se simule a formagdo > das poupangas externa,
privada e do governo, a partir de parimetros da exzconomia brasileira ¢ de
hipoteses de evolugdo de variaveis de cenario naciormais € internacionais.

Do ponto de vista externo, as varidveis de cexznano sdo a taxa de juros
no mercado internacional, o prego do petréleo, a 1:taxa de crescimento dos
paises desenvolvidos e as variagbes dos pregxos das exportagBes e
importacdes brasileiras, excluindo o petréleo.

A nivel nacional, constituem o conjunto de e varidveis de cenario a
carga tributaria liquida ¢ a participagio dos salarios:s na renda disponivel do

setor privado.
O hiato de divisas indica até que ponto a dizindmica da economia vai

estar limitada pela falta de recursos externos4 paraa financiar seu déficit em
transagOes correntes. A outra restrigio estd associamda a poupanga total5, que

depende da renda disponivel pelo setor privado> e sua distribuigdo; da

‘empréstimos mais investimentos diretos

Ssoma da privada, governo e externa
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destinagfo da parcela da renda apropriada pelo governob; ¢ da entrmada
liquida de divisas,

PROPENSAC MARGINAL
& POUFAR

SELERIOS

POUPANCH
PRIVADA

RENDE DOS
EMPRESARICS

PROPENSEO MARGINAL
& POUPAR

FIGURA 3.1 Formagéo da poupanga privada

RECEITA DE
TRIBUTOS
F TAXAS
POUPANCA DO
GOVERNO
GRSTOS
CORRENTES

FIGURA 3.2 Formag#o da poupanga do govemno

Sconsumo ou investimento
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EXPORTACOES

IM?ORTAg@ES DF
PETROLED

POURANCA
EXTERNA

TMPORTACGES OUTRAS
QUE NAO PETROLEO

RENDA LigQuipa
ENVIADA RO
EXTERIOR

FIGURA 3.3 Formagéo da poupanga externa

Uma formulagio alternativa que o Departamento de Mercado da
ELETROBRAS vem procurando explorar, para avaliar a consisténcia das
premissas macroecondmicas adotadas nas previsdes de mercado do setor, a
médio e longo prazos, estd apoiada no trabalho dos professores Dionisio
Cameiro ¢ Rogério Werneck, do Departamento de Economia da PUC-Rio
{Canieiro & Wemeck, 1989].

O pressuposto basico € que um projeto de crescimento para econonua
brasileira nfo pode prescindir do investimento publico, nem do papel
complementar da poupanga publica & poupanga privada. Historicamente, nas
fases mais dinAmicas da economia brasileira, o setor piblico, além do papel
de investidor direto, suplementou a poupanga do setor privado, através de
suas agéneias de fomento, na auséneia de um mercado de capitais para
investimentos de longo prazo.

O modelo, cujas equagles estdo apresentadas mais adiante neste

capitulo, avahia diferentes alternativas de politica fiscal ¢ dimensiona o
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ajuste do setctor publico necessario para restabelecer o seu equilibnxio e,
assim, ¢riar i ambiente favoravel A retomada do crescimento econdmico.

S80 awmssumidas hipoteses de complementaridade entrec  os
mvestimentos s piablico e privado e, analisado o papel da poupanga exmterna,
se adotada wmna politica de maior abertura da economia brasileira.

Uma wvwanidvel importante € o nivel de utilizagdio da capaacidade
mstalada na ezconomia, u. Apos um longo periodo de desequilibrio doo setor
pablico e elewvadas taxas de inflagdo, se o govemno tentar promoverr uma

retomada, ammpliando seus gastos sem uma contrapartida de aumemmto de

receita, oS amrentes privados viio responder muito mais com aumentzios de
precos, ampliaziando suas margens e realimentando a mflagdo, do que ccom os
investimentos s necessarios para elevar a oferta. Isto ocorre porque h&a uma
consciéncia dele que o aumento dos gastos do governo sera financiado amtravés
de mecanismoos mflacionarios e, sendo assim, no futuro, havera hiperimmflagio
ou medidas raecessivas de ajuste. Por outro lado, se a economia permnanece
pouco dindmmica, sem perspectivas de uma retomada sustentada, nmfo hd
POTQUe HVESIENT,
3.3.1 Formukilacde do modelo

O modslelo utiliza o conceito de setor pablico que engloba o govverno?
e as empresmas estatais federais. Estas dltimas, no modelo de dois : hiatos
referido aniseriormente, sfo tratadas da mesma forma que nas . contas
nacionais, ou 1 seja, em conjunto com as empresas privadas.

Todas 3 as varidveis do modelo sfo expressas em valores por uamidade

do PIB-potermcial, Y*, definido de acordo com a equagéo (3.1):

Y=u._ . Y* (3.1)

"federat:, estadual e municipal
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onde;

Y-»>PIB, e

u—>» nivel de vautilizagdo da capacidade produtiva.

A taxa médiaia anual de crescimento, g, do produto potencial, ou seja,
aquele resultante daia utilizagfo plena da capacidade de produgio do pais,
depende do montarmnte dos investimentos ¢ da relagfo capital/produto, k. A
componente autbnooma, go5, esta associada a depreciagio.

g=gg+tk.ii (3.2)

O investimerento privado, iy, € fungdo ndo s6 do investimento do setor
publico, ips, como 1 também do nivel de utilizagdo da capacidade produtiva,
w

,=igta. LipgtB.u 3.3)

onde o é o pmarametro que define até que ponto o investimento privado
¢ induzido, o >0. . ou substitui, o <0, o investimento piblico, ¢ B é o
parimetro que mecde a sensibilidade do investimento privado ao nivel de
utitizagio da capacicidade na economia.

Adicionando-3-se os investimento privado e do setor publico chega-se
a0 investimento tomtal, 1 .

1= 1p s (3.4)

Substituindo-3-se a equagfo (3.3) na (3.4) tem-se o investimento total,
expresso em termcios do investimento do setor pablico, ips, ¢ do nivel de
uttlizagdo, u:

i=ig+(l-+a). ipgtB.u (3.5

A poupangza do setor publico, sy, ¢ detenminada pelo resultado
operacional, de acccordo com o fluxograma da figura 3.4, onde fica também
definido o concermito de esforgo fiscal, z, uma das varidveis adotadas na

formulagdo, que - corresponde ao resultado do setor publico antes do

fnegativa
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pagamento dos juros da divida externa, j:

O esforgo fiscal , z, é definido pela equacfio 33.7:
z2=2z5+2Z;.1 (3.7

onde z5 € a componente auténoma ¢ z; é oo parimetro que mede a
sensibilidade do esforgo fiscal, z, ao nivel de atividamde, u.

O déficit do setor pablico, d, é definiddo como o excesso de
investimento, i, sobre a poupanga, Sg!

d.u=ip-5g (3.8)

A multiplicagfo de d por u se faz necessario ¢ porque o déficit do setor
piblico ¢ definido em relagio ao PIB real, enquuanto que i ¢ 8¢ estdo

expressos como uma fragio do PIB potencial.
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POUPANCA DO SETOR PUBLICO
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Figura 3.4 Fluxograma geral das contas do setor piblicico
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A poupanga privada, sp, possui uma componente auténoma, sg, € € uma
parcela proporcional a renda disponivel pelo setor privado. O pariimetetro 51
mede a sensibilidade da poupanga privada & renda nfo apropriada pelos setor
publico:

Sp=8g + sp.(u-z-¢g) - (3.9)

onde ¢, € o consumo do governo.

Na determina¢io da poupanga externa, ®, contrapartida do déficicit em
transagOes correntes, as importagles estdo desagregadas pelos . bens
intermediarios, My; bens de capital, Mpy e outras, m. As primeiraras, tal
como as exportagdes, X, dependem do nivel de utilizacdo da capaacidade
instalada. As importagBes de bens de capital sfo fungdo do investmmmento
total da economia, 1. A parcela j; corresponde & renda liquida enviatada ao

exterior assumida igual ao juros da divida externa:

F =Mp;+ My +m+j-X i {3.10)
My=agt+aj.u .{3.11)
Mpr=Ig+ I'y 1 c {(3.12)
X =ggteg . u i (3.13)

onde a; é o pardmetro que mede a sensibilidade das importagizdes de
bens intermediarios ao nivel de atividade da economia, I'| € o pardmetrtro que
mede a sensibilidade das importagdes de bens de capital ao nmivel de
atividade econdmica, € €; ¢ o parfimetro que mede a sensibilidamde das

exportagdes ao investimento total,

3.3.2 Equacdes de consisténcia do modelo:

A primeira equacdo de consisténcia determina ¢ mvestimento pmoublico,

ips=ig, financiado pela poupanga, sg € pelo déficit, d, do setor pmublico.
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Da equagio (3.8), resulta:
ig=du+sg (3.14)

Substituindo a equagfo (3.6)na equagio (3.14) obtém-se:
p=du+z-js (3.15)

Finalmente, a equaco (3.16) resulta da substituicdo da equagfo (3.7)
na (3.15).
ig=(d+z)ut+zo-js (3.16)

A segunda equagdo de consisténcia determina o montante de
investimento do setor publico, i,=is, que toma o mvestimento agregado da
equagdo (3.3) consistente com a poupanga agregada ,equacdo (3.17), para

diferentes niveis de utilizagdo da capacidade da econonua:
i=@+sy+s, =ig+(1+a)ig+B.u (3.17)

Substituindo as equagdes (3.7) e (3.9) na equagdo (3.17) e

rearranjando resulta;

- (o1(1~7)+ 7 —P)u+(zg— Js + o9 —01(zg +cg) + P —ig)
s 1+

(3.18)

A terceira equagfio de consisténcia determina o nivel de investimento
publico, i,s=igconsistente com o déficit de transagles correntes cobertos
pela poupanga externa, para diferentes niveis de utilizag@o da capacidade

instalada:
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~ Das equagdtes (3.10) ¢ (3.12) tem-se que:
Mpyk =0 -My-m+j+X=Fp+ I'y i (33.19)

. Spbstituindo as equagbes (3.5) e (3.11) na equagdo (3.199) e

rearranjando os termos, resulta:

Do = -(31 +T1.[3—-81).u+<13-mw~jt ~1g.11~ag+8g -1y
f Iy.(1+0)

(3.2.20)

Substituindo os investimentos do setor publico restritos pela.. sua
capaccidade de gerar poupanga e financiar seu déficit, ig; pela poupanga - total
da exconomia, ig; e pelas disponibilidades de poupanga externa, 1z na
equacicio (3.3), chega-se aos valores do investimento total, que aplicadcios a
equacicdo (3.2), fornecem as taxas de crescimento do produto potencizial da
econciomia. A envoltdria inferior indica, para cada nivel de utilizacimo, o

cresoimento maximo para as condigdes simuladas.

47

[



Capitulo 4
UM MOBDELO INTEGRADO ECONOMIIA-ENERGIA
ELETRICA

4.1 Evolugio recerente da economia brasileira e da demmanda de energia

A caracteriststica mais marcante dos anos 80 foi a raeducio do ritmo de
crescimento econdwmico do pais. Historicamente, ao lonmgo das trés décadas
precedentes a ecommomia evoluiu a uma taxa média ligeeiramente inferior a
7%, mesmo apds @ 1973, quando iniciou-se uma retragd:3o mundial, sob os

efeitos do primeiroo choque de petrdleo.

4.1.1. A cosise econdmica

Esta crise wieve diversos desdobramentos durantzie a década de 80.
Interessa, aqui, ressssaltar as varias interpretacdes que ela z recebeu ao longo de
todo esse tempo, nma identificagfio dos entraves ao crescizmnento da economia.

Uma dessas:s interpretacdes dominou a primeira menetade da década de
80, ¢ tinha como z:argumentacdo de fundo os problemas ¢ estruturais inerentes
4 economia brasileieira, e, mais especificamente, o probleiema energético. Ela
se desdobrava no » diagnéstico de que, a exemplo do qume havia ocorrido na
sepunda metade da década de 70, a economia brrasilerra continuaria
apresentando défidicits em sua balanga comercial, ampishiados pelo segundo
chogue do petrdleizo de 1979. Com a crise financeira imerernacional agravada,
a partir de setemmbro de 1982, pelo colapso das contas ¢ externas mexicanas,
este quadro se trtormnaria insustentavel. Para crescer, o Pais necessitaria
amphiar suas impoortagbes, tanto de petroleo quanto de 2 outros bens, sendo
que esta trajetOrizia estaria restrita pela dificuldade de cobtengdo de créditos
externos.

Posteriormeiente, estudos mais aprofundados da « estrutura do parque
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pmrodutivo brasileiro levaram a crer qgue eram infundadas estas preocupagdes.
Ado contrario do que se supunha, o 1III PND, que trazia em seu bojo um forte
approfundamento do processo de <« substituigio de importagbes, tinha-se
recealizado a contento, proporcionamndo, com sua maturagdo, eXpressivos
garanhos de divisas ao Brasil.

A mudanga na matriz enerzigética, que consistia basicamente na
sisubstituigdo de derivados de petraidleo por alcool e energia elétrica e o
aaumento de esforgo de produgdo intererna, constava também deste plano. No
poeriodo seguinte (1979/1985), estere processo se acentua, postergando o
poroblema da crise energética. Apoesar disso, a economia brasileira ndo
ampresentava um crescimento de porodugdo compativel com sua tradigdo
historica.

Por outro lado, a experiénciaia do Plano Cruzado, em 1986, quando
hinouve a tentativa de retomada da 1 economia através de um aumento do
ciponsumo Interno, provou que o Pzlais ndo poderia sustentar alta taxas de
cerescanento, basicamente devido . & sua incapacidade de manter niveis
aiadequados de poupanga, contandcio tio somente com rtecursos gerados
rnternamente. O gargalo era a baixa 2 formacfio de capital da economia como
umm todo, principalmente em fungdco dos desequilibrios estruturais do setor
ppablico.

Ressalte-se que wm dos granades entraves a formagio de poupanga no
FPais era o pagamento da divida eexterna. Historicamente, o processo de
¢-pstatizacdo da divida externa brasisileira, € do endividamento do Estado em
rerelaglio aos agentes privados, atravevessou diversas fases. Antes de 1983, ¢
a:minda ap6s o primeiro choque dado petroleo, as autoridades monetarias
iinduziram  os agentes privados e as empresas estatais a tomarem
cempréstimos diretamente no mercaziado mternacional, e a transformarem os
<«ddlares assim obtidos em cruzeiros & no Banco Central, que, em seguida, eram

rarepassados, sob a forma de emprésstimo, ao Tesouro. Com 1850, 0 governo
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asssumiy o risco da variagio cambiaial € da volatilidade das taxas de Juros,
aatravés da indexagio dos titulos do T3 esouro.

De icio, este mecanismo ppossibilitava ao Estado financiar seus
ddebitos externos utilizando os empreéstimos em moeda estrangeira tomados
ppelas empresas privadas e estamtais, mas obrigava-o a ampliar seu
eendividamento  interno a juros cresscentes € prazos cada vez mais curtos.
EEm 1983, a divida privada ja estmrava bastante estatizada e os credores
egstrangeiros tornaram-se explicitaamente  credores do Estado. Como
raesultado, a divida externa ficou expmpressa, de um lado como uma divida do
PPais com o exterior, e de outra parute como uma divida do Estado com os
aagentes privados domésticos, via emenissdo de titulos. Esta ultima poderia ter
sse tornado admimstravel, revertenmdo as expectativas inflacionarias na
sisoctedade brasileira, caso tivessem sisido criados superavits fiscais suficientes
ppara cobrir os gastos comrentes, jumlgados excessivos, adquirir as divisas
ciestrangeiras, € garantir uma capacuadade minima de investimento em infra-
egstrutura.  Isto ndo ocorren devido, <-entre outros fatores, a falta de consenso
ppolitico, fruto da disparidade de interzresses da sociedade brasileira.

A capacidade de financiamentcro do governo é uma variavel critica para
co desenvolvimento da economia borasileira, visto que paises em vias de
ddesenvolvimento necessitam de  grandes aportes de investimentos
g governamentais na formagdo da  infra-estrutura béasica. A experiéncia
rivecente de paises latino-americanos's com inflagdio elevada sugere também
caue a mfluneia do investimento ppublico sobre o privado é uma fungdo
adecrescente da taxa de inflag@o. listo se deve ao fato de wma inflagdo
vvirilenta vir sempre acompanhada cde significativo aumento da volatilidade
ddos precos relativos, a qual reduz « o valor das informac¢des do sistema de
ppregos para as decisdes privadas de = investimento. A inflagfo virulenta, por
s:seu turno, também indica que haverz4 hiperinflagdo ou aumento de impostos

roum futuro proximo, sendo que mambas as alternativas devem provocar
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significativos efeitos negativows na rentabilidade dos investimentos.

O Estado, quando chaiamnou a si a responsabilidade do servigo dda
divida, passou a financid-la ~ ndo s6 através da divida piblica interna, azo
mveés de introduzir uma taxaacdo explicita sobre os rendimentos primarioos,
como também através do immposto inflacionario ¢ de novas emissdes , quue
tem limites, a partir dos qumuais a inflagio cresce sem a contrapartida ddo
aumento de arrecadagdo. No o caso brasileiro, este limite, segundo os altimczos
estudos, ja foi ultrapassado.  Portanto, um reajuste fiscal sério é condigkio
indispensdvel para o funcionmamento da economia.

Diante da preméncia ¢ de desenvolvimento da economia brasileira... o
ajuste fiscal pode levar um 1 periodo demasiadamente longo para surtir © 05
efeitos desejados. Isto pode ¢ ser entendido devido ao fato que a deterioragido
da capacidade de poupanga : do Estado, nos dias de hoje, ¢ muito ¢levadda.
Portanto, tal ajuste deve vir r acompanhado de uma série de outras medidzas,
tais como privatizagdes de : empresas estatais, realidade tarifdria para < os
servigos publicos, corte de sisubsidios, ete.. Fica claro do exposto acima quaie,
devido aos conflitos politicicos existentes, um novo desenbo do apareiziho
produtivo do Estado deve siser apresentado, poils, caso 18s0 hdo ocorra. . as
politicas acima preconizadzsas tém reduzidas as suas chances de serzem
implementadas.

Fundamentalmente, o » equilibrio do Estado se torna cada vez mmais
imprescindivel, na medida ¢ em que se identificam demandas nas 4reas « de
infra-estrutura, nfio s6 capazzes de reduzir custos de produgio intema,.ﬁms
também atender déficits = nas areas de habitagdo, educagfo, saudide,
sancamento, que se caracteterizam por uma alta relaglo capital/produmto,
algums inclusive de longo prasazo de maturagdo.

E consensual que, parara atingir a retomada do crescimento econbmsico
sustentado, & necessario atrzravessar um periodo de estabilizagio, em gue: €

fundamental a interrupgdo d.do processo inflaciondrio. Existem varias teorrias
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que procuram explicar as causas € os condicionantes da inflagdo, mas o
pensamento dominante € aquele que comrelaciona a alta desordenada de
precos com um forte desajuste financeiro do setor piiblico.

As formas usuais de cobertura dos gastos do setor piiblico incluem a
arrecadagio de tributos, taxas e tarifas em geral, os empréstimos tomados ao
setor privado e ao setor externo ¢ a inflago.

A fragilidade financeira do setor pblico no Brasil sustentou, ao longo
de toda a década de 80, um ambiente de expectativas mflacionarias,
principalmente face a forma predominante adotada para o seu
financiamento, via endividamento crescente, ¢ emissdo de moeda sem uma
contrapartida de crescimento econdmico.

A questio da eliminagdo do déficit piiblico, ou seja, a recuperagdo do
equilibrio das contas piblicas, tornou-se hoje um pre-requisito para a
retomada do crescimento econdmico sustentado. Somente apds uma etapa
de estabilizagdo, onde estariam denominadas as pressoes inflaciondrias, sera
possivel criar-se um clima favoravel a recuperagdo dos investimentos com
retomada do crescimento econdmico, ndo sO via ampliagio da poupanga
interna € seu redirecionamentc para a produgio, como também pelo
aumento de recursos externos, apés uma negociagio bem sucedida da divida
e com um alcance de longo prazo.

A questdo da recuperagio ¢ manutengdo dos mnvestimentos forna-se
ainda mais crucial quando se observa que a "fonmagéo bruta de capital fixo"
- FBKF caiu de 23% do PIB em 1980 para cerca de 15% em 1991. O
guadro se mostra ainda mais alarmante ao se constatar que os investimentos
em maquinas e equipamentos, primordiais na alavancagem do crescimento
do produto tiveram sua participagio na FBKF drasticamente reduzida ao
longo da década de 80.

O desejado aumento na FBKF podera ocorrer através do incremento

da poupanga privada, do governo ou externa. Parece razogvel admitir que o
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crescimento sustentado ndo podera embasar-se apenas nma poupanga privada,
em virtude de véarios fatores: necessidade de grandes invevestimentos em infra-
estrutura basica, atualmente fortemente deteriorada, e ¢ que historicamente
nféio se apresentou atrativa ao capital privado; insuficiénmcia de mvestimentos
em Setores tipicos de atuacfo do estado, tals commo educagdo, saide,
seguranga, saneamento; € a inportincia de se implantaar e manter politicas
industrial e tecnoldgica, através do financiamento - ao setor privado,
direcionando-o na busca de nichos de competéncia.

O aumento na poupanga publica, necessanimo a retomada dos
investimentos, requer uma ampliagio do ajuste fiscal, qgue, além de eliminar
o déficit, produza um superavit suficiente, inclusive, parzra o financiamento de
uma parcela dos investimentos do setor privado. Assummir que a recuperagao
dos imvestimentos do pais serd, em grande parte, proporcionada pela
elevagio da poupanga do setor publico, ndo simignifica que haverd
for¢cosamente wm aumento expressivo dos investimentosss diretos do governo,
mas sim corresponde a redefini¢iio do papel do Estado. .. cuja agdo devera se
dirigir para a sua fungdo de planejar e garantir a :infraestrutura basica,
criando condigBes favoraveis aos investimentos privadess.

O mencionado ajuste do setor piblico nfo seerd necessariamente
obtido através do aumento das aliquotas fiscais, mams sim decorrente da
ampliagio da base tributaria, do corte no consumo do : governo, do aumento
de produtividade, de uma politica de pregos publicos rrealista e, da redugio
dos juros das dividas interna ¢ externa.

No que se refere a integragio ao mercado internmacional, relacionada a
poupanga externa, a desregulamentacgio das atividades's econdmicas, com a
conseqiiente reducdio do protecionismo, permitird a praratica de uma politica
cambial estavel, criando condigdes ac aumento da parmzicipagio do Brasil no
coméreio exterior. Tal desregulamentagdo também cdeverd provocar uma

reversio no processo de substituiclo de importagdes. . com o sucateamento
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de setores nafio competitivos da economia, motivado pela exposigBo aa
concorrénciaa de produtos estrangeiros. A abrangéneia deste sucateamento
dependera ddo nivel de desregulamentagdio adotado. Por outro lado an
implementagido de uma politica industrial e tecnologica restringird tal !
desmobilizagicio a setores selecionados no horizonte de curto € médio prazos.

Note-sse que a importincia de um superavit nas contas do governo
também é reizfor¢ada pela necessidade do Pais manter um saldo positivo na
balanga comeercial, devido, principalmente, a necessidade do setor publico
honrar os seieus compromissos com o servigo da divida externa. O Banco o
Central, na s:sua fungfio de depositario das reservas internacionais, capta as.s
divisas estraxangeiras provenientes das transagbes externas, entregando em:
troca, a0s agzentes internos envolvidos, moeda nacional. Assim, a ocorréncia o
de elevados = saldos sem uma contrapartida fiscal podera pressionar a base 2
monetaria, aizlimentando a inflagio.

Para ssustentar altas taxas de crescimento a longo prazo, num cenana o
interno de ientegragdo seletiva, serd necessario manter uma politica industnal .
e tecnologicica coerentes e articuladas ao longo do tempo, investindo naa
qualéﬁcagﬁe 5 da mio-de-obra, e buscando construir vantagens comparativas s
em setores cicriteriosamente selecionados.

4.1.2 ; A questdo energética

Entre. 1973 e 1979, a produgdo interna de petroleo e gas naturai:l
praticamentse se manteve constante, em torno de 8,5 milhdes de toneladas:s
equivalentess de petroleo, enquanto a demanda interna cresceu 51% noo
periodo, ou 1 seja 7,1% ao ano, ampliando a dependéncia das importagdes, 2
qual evoluinu de 76,9% em 1973 para 84,7% em 1979, maior valor registradc:o
até hoje.[MMME, 1991}

No paeriodo 1979-1985, a demanda de derivados de petrdleo reduz-see
em 17,5% oou seja, 3,2% ao ano, voltando a crescer a uma taxa de 3,4% aaa

entre 1985 + e 1991, porém com uma participagio bem maior da produgdco

54



nacional, 56,3%, resultado do esforgo de mvessstimento do setor em pesquisa,
prospecclio e exploragio, principalmente na phlataforma continental.

A queda dos pregos internacionais dgdo petrdleo a partir de 1985

reduziu o comprometimento das divisas obtidmdas do esforgo de exportagdo,
fazendo com que os 3,8 bilhdes de doldlares dispendidos em 1991
representassem apenas 11,5% das vendas exterernas do pais.

Fm termos de energia global, seu consisamo cresceu no periodo 1973-
1991 a uma taxa de 3.8% ao ano, ligeiramerente superior a da evolugdo do
PIB, resultando numa elasticidade - renda procoxima da unidade. Entretanto, o
desenvolvimento dessas duas variaveis ndo sse deu de forma uniforme. O
consumo de energia global se mostrou mamis resistente as quedas que a
atividade econdmica, em fungio da dindmicica ¢ das mudangas estruturais
que se processaram no setor secundario, pomncipalmente na mdustria de
transformacio e no proprio setor energetico.

Em relagio a energia-e}éh’ica, entre 11970 ¢ 1991 o consumo total
brasileiro cresceu a uma taxa de $,6% axo ano, contra 4,8% do PIB,
resultando numa elasticidade - renda apareente de 1.8, bastante superior
aquela associada a energia global. A explicagi:io para este fato € que, mesmo
com 3 economia em crise, outros fatores, hisistoricamente, tém mduzido nas
diversas classes de consumidores?, um patammar m'nimo de crescimento do
consumo de enmergia elétrical0, tomando za distribuigdo dos valores da
elasticidade - renda mais dispersa que aquela z ja discutida no caso da energia
global, aproximando-se da unidade nos ciclox:s mais dindmicos da economia,
e tendendo para infinito, portanto, perderndo sentido para analise, nos
periodos de estagnagdio ou recessdo. A tituialo de um exemplo recente, em

1989 o PIB apresentou um crescimento prooximo de zero, e 0 consumo de

9residencial, industrial, comercial, etc

Weomponente inercial
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cenergia elétrica evoluiu 4,5%, apesar dos aumentos reais dams tarifas de
¢ energia observados no ano.
Em contrapartida, em 1989 o PIB cresceu 3,6%, € o vconsumo de
- energia elétrica 4,8%, apesar de o valor da tarifa médio ter caaido de USS
 56/MWh em 1988 para US$ 39/MWh em 1989. Esta observagipio reforga o
. argumento de ndio se utilizar a elasticidade para analises pontumais mas sim
. dentro de um periodo onde nfio haja grandes descontinuidades.

Quando a economia evolui num ritmo adequado, o dessenvolvimento
" do setor energético absorve uma parcela significativa dos invesstimentos do
pais, em torno de 12% da formagfio bruta de capital fixo, aa julgar pelas

estatisticas historicas disponiveis.

Por outro lado, por incorporar uma parcela sigemificativa de
investimentos com maturacio a longo prazo, o setor energétiico exige um
esforco maior de planejamento, que leve & identificagdo das trgjetorias mais
provaveis da demanda dentre os diferentes cendrios possiveis dde se realizar,
formulando politicas flexiveis de modo a ndo se criarem restripizoes de oferta
ou capacidade ociosa, penalizando o consumidor.

No caso do setor elétrico, o problema é mais grave, nao 50 porque sao
maiores os investimentos ¢ mais longos os prazos de imphbiantacdo, mas
também pelo fato de ndo se contar com o mercado externo ppara evenhuals
ajustes que restabelecam o equilibrio entre a oferta e a demmmanda. A nfo
padronizagdo da frequéncia dos sistemas elétricos dos paises dxa América do
Sul se constitui no principal obstaculo a uma integragio contmrinental, como
ocorre na Europa ¢ América do Norte.

No periodo 1970-1991, a produgdo nacional de eneizrgia priména
sofreu grandes mudangas estruturas, respondendo as elevagdoes dos pregos
do petroleo e derivados ¢ as alteragdes no perfil da indiistria brarasileira.

A produgic nacional de energia crescen a uma taxa dde 4,0% entre

1973 ¢ 1991, mais do que duplicando em quantidade. Para tamnto contribuia

56

;
@
|



o crescimmmento da exploragio de petroleo e gés natural, com taxas anuais gide
78% e 10%, respectivamente, o aumento da produgdo de energia elétricica
de origerem hidraulica, 7,6% a.a., da produgfo de cana, matéria-prima cdo
alcool, 88,4% a.a., e do carviio vapor 6,7%. Em contrapartida, a produgicio
de lenha a sofreu uma ligeira queda ao longo do periodo.

Peor outro lado, o consumo de energia global registra a perda cde
participaacio dos derivados de petrleo ¢ da lenha e o crescimenmito
significarativo da participagdo de eletricidade, que em 1991 representotou
37,5% ddo consumo global do pais, em termos de energia primaria requericida

para prmmiuzi—la] 1

4.2 Propposta de um modelo integrado de planejamento do setor

O objetivo do modelo proposto ¢, num contexto de cenarizagi:io,
avaliar pplanos de expansdo do setor elétrico a médio e longo prazos, nmum
ambientere de incertezas, preservando a compatibilidade entre as hipoteszses
macroec:condmicas, as previsdes de mercado, as estratégias de expansdo e ¢ 0
financiammmento do setor.

Ay idéia basica € que, adotando simplificagGes que ndo compromerzam
a represssentagdo da realidade, € possivel desenvolver um mstrumento ggue
permita .. de uma forma rapida, analisar hipéteses futuras de politicas:s ¢
contingééncias que afetam as solicitagbes ao setor elétrico e, assisimm,
respondler a uma série de indagagbes que surgem no processo de
planejarmmento.

AA motivagio maior para o desenvolvimento deste modelo ¢¢ a
constataacdo de que qualquer decisdo, quer seja a nivel de planejamemnto,
operagiiio ou de natureza econdmico-financeira, se¢ propaga, de forrrma

diferenciciada por todo o setor ¢ pela economia. Por outro lado, o s&etor

131 Conforme procedimento adotado no Balango Energético Nacional-BEN.
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elétrico € bastante susceptivel a medidas econdmicas, em geral, ¢ a
contmgéneias internas e externas ao setor, em particular.

Na modelagem exploraram-se cendrios construidos a partir de
lapoteses consistentes sobre um conjunto de varidveis, que inclui aquelas
sobre as quais o setor pode exercer algum controle, como € o caso da
definigiio da seqiiéncia de obras, combinadas com outras cuja evolugiio é
ditada pela conjuntura ou por agdes fora do aleance do setor,

A proposta ndo tem a pretensdo de substituir o ferramental hoje
utilizado nas diversas areas de plangjamento do setor. Ao contrario, esse
ferramental é imprescindivel para refinar os diagnosticos, na medida que,
pelo fato de operarem num nivel mais desagregado, representa methor as
relagbes entre as varidveis.

Sersio abordados, a seguir, alguns pontos que estio hoje no centro das
discussdes sobre ¢ papel do setor elétrico ¢ sua organizagfo institucional e
gue motivaram o desenvolvimento do modelo proposto, de modo a facilitar a
sua andlise na continuidade deste capitulo.

Como primeiro ponto, serfio analisados os reflexos de uma varagio
real nas tarifas que interfere na receita do setor, mas n3o na mesma
dimensdo em que € efetuada, porque o mercado € sensivel a prego.

Na medida em que altera as necessidades de expansio do sistema, a
politica de pregos deixa de ser passiva € passa a constar do elenco de
alternativas, quando da formulag@o dos planos do setor.

Por outro lado, os aumentos afetam de forma diferenciada as diversas
classes de consumo ¢, portanto, nfo s6 mudam o perfil de solicitagBes em
termos de investimentos em geracgdo, transmissdo e distribuicdo, como
também tem impactos bem distintos a nivel macroecondmico, dai porque,
por exemplo, os pregos da energia elétrica podem ser importantes
instrumentos de uma politica industrial.

Esta questdo se toma ainda mais relevante 3 nivel de distnbuigdo
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espacial do consumo « de energia elétrica, face a recente apmrovagio da
desequalizagfo tarifariza, em fase inicial de implantagio.

Uma mudanga dele precos pode se dar via alteragbes nas a:aliquotas de
tributos. Neste caso, elzias afetam muito mais a trajetéria do mercrecado do que
a receita do setor. A nivel macroecondmico, as necessssidades de
financiamento do goverzmo se reduzem em defrimento do setor elététrico.

Os aumentos «de tarifas estimulam os projetos piprivados de
conservagio e cogermacio de energia ¢ ampliam as possibibilidades de
financiamento do setceor, ndo s6 atraindo capital de risco commo também
empréstimos.

Um segundo pomnto de discussdo € a avaliagdo dos efeitoos da adogdo
de cenarios macroeccmndémicos tendenciosos, ou seja, todos ¢:otimistas ou
pessimistas, desconsididerando hipoteses -de prolongamento da « crise ou as
possibilidades de retommada a médio e longo prazos, respectivamesente.

A simulacio de = todas as etapas do modelo, chegando até ¢ os impactos
de natureza econdmicco-financeira no setor, pode indicar a framagilidade das
premissas adotadas.

Quando da adocao de hipéteses otimistas para a demandida de energia
elétrica ¢ importante: levar-se em consideragdo que a campacidade de
formagdo bruta de capital fixo estd bem determinada no modulo
macroecondmico e o - setor compartitha esses recursos com 1 O resto da
economia. Por outro lutado, é impossivel, dados os prazos de mmaturagio dos
investimentos em tezenologia e as condigdes de alguns  setores de
infraestrutura do pais. .. alterar, no curto prazo, de wna forma sisignificativa a
relacio capital/produtco.

Resta, ainda, sisimular-se a possibilidade de suprir os accréscimos de

mercado exclusivamerente através de usinas termelétricas]1? avasaliando-se os

12Com menor custe popor unidade de poténcia,
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impactos sobre as contas externas, em fungio do aumento das importagdes
de combustivel.

Se 56 se vislumbram cendrios pessimistas, as ag¢fes das equipes de
planejamento estardo muito mais voltadas para avaliar as consequéncias ¢
identificar que combinagSo de efeitos podeniam conduzir a um
prolongamento maior da crise do que elaborar planos de expanséo.

E fundamental, nas primeiras etapas dos estudos de planejamento, se
trabalhar com modelos de manejo e entendimento ficil, principalmente
porque precisam estar envolvidos nesta etapa inicial de analise de cendrios
representantes de todas as areas do setor, formulando hipdteses coerentes
sobre as varidveis de controle, ¢ selecionando um conjunfo menor de
alternativas para serem estudadas em detalhe.

O esquema da figura 4.1 apresenta o fluxograma geral do modelo que
foi desenvolvido em quatro médulos detathados nas proximas segdes deste

capitulo:
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4.2.1 Mdédulo macroeconémico

Para compor o modulo macroecondmico, optou-se pela reproducgfio do
modelo de trés hiatos [Camneiro & Wemeckk, 1990], descrito no capitulo
anterior, onde uma das premissas é que, levanmdo em conta as caracteristicas
estruturais da economia brasileira, ¢ impresescindivel para a recuperagio
econdmica restabelecer-se o equilibrio do setaor publico, gerando superavits,
nfdo s6 para recompor a capacidade de mwmvestimento do governo ¢ das
empresas estatais, responsaveis pela infracestrutura basica, como também
para complementar a poupanga privada. . financiando alguns setores
estratégicos, através dos quais, inclusive, devevem ser executadas as politicas
industrial e tecnoloégica do governo.

A formulagio adotada também traduzz a dificuldade de recuperar o
nivel de investimento do setor privado, apos s uma década de inflagiio alta e
economia em recessdo. Se o nivel de utihzaacio da capacidade instalada é
baixo, o investimento privado ¢ desestimmulado para nfc aumentar a
ociosidade. Se, ao contrario, ¢ alto, os agermntes privados s imvestem se o
setor publico estiver com as suas contas estrruturalmente equilibradas, pois
caso contrario haverd descontrole da inflagd:zo e politicas futuras de ajuste,
reduzindo o ritmo da economia.

Todas essas condigdes indicam que ¢ 5 setor piiblico precisa voltar a
ser superavitario. A existéncia de déficits ; mimplica em que estes seriam
financiados pelos setores privado e/ou exter=rno, que a experiéncia recente
tem demonstrado tratar-se de hipétese pouce 3 provavel, a menos que se faga
de forma compulséria como é o casso do imposto inflacionério,
principalmente porque a manuten¢io de almias taxas de remuneragfio dos
titulos piblicos é insustentavel a longo prazo. -

E importante ressaltar que algummas correntes de pensamento
econdmico, embora coloquem como impresaeindivel a recuperagio do setor

piiblico, estabelecem outras prioridades parzra retomada da economia. Elas
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partem da identidade entre poupanga e investimentol3 e admitetem que a
restrigiio de oferta s6 é efetiva quando a economia esta operando a ssua plena
capacidade. Caso isto nfo esteja ocorrendo, 0 crescimento pamode estar
limitado por falta de demanda. Esta restricdo, em conjunto ccom a de
poupanga ¢ de balango de pagamentos constituem a base de faormulacio
desses modelos. [Giambiagi, 1988]

Na formulagfio aqui adotada, as variaveis de cendrio sdo o ¢ déficit do
setor publico € a poupanga externa, simulando-se diferentes niver=is médios
de ocupagfio da capacidade instalada no periodo. O modelo tzmmto pode
servir para definir cendrios adotando hipdteses sobre politica fiscai:l, externa,
industrial e tecnologica, associados a diferentes contextos mamcionais ¢
internacionais, quanto se¢ presta para validar inferéncias, indicicando os
requisitos principais para suas realizagdes.

Os valores das componentes auténomas das equacdes sdo »y definidos
com base nos dados observados no passado. Para os demals pmarametros
podem ser realizados estudos de sensibilidade, ou serem estimadcios a partir
de estudos econométricos. Nas simulagdes feitas nesta dissertagio o adotou-se
como referéncia 1988, alttmo ano em que a economia se€ ampresentava
estruturalmente melhor ajustada do ponto de vista de taxa de cambibio, tarnfas

publicas, salarios ¢ contas do governo.

4.2.2 Médulo de projeciio do mercado de energia elétrica

Os fluxogramas das figuras 4.2 a 4.4 apresentam os procecedimentos
adotados para se obter as previsdes do mercado de energia elétricica, com as
classes de consumo agrupadas em quatro blocos: industrial, reresidencial,

AZropecuaria e servigos.

Bex-post.
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4.2.2.1 £ Classe industrial

A4 classe ndustnial, que absorve cerca de 50% do consumo total de
energia e-elétrica do pais, pode ser dividida, para efeito de estudo de previsio,
em dois s grandes grupos:

(111) Grandes consumidores

Rétepresentando cerca de 45% do consumo industrial, portanto quase
25% do o total, este segmento compreende nove setores industriais, incluindo
alguns eeletrointensivos como aluminio, soda-cloro ¢ algumas ferro-ligas. De
uma mamneira geral estes setores estdo concentrados em unidades produtoras
de gramnde porte, tornando-os passiveis de um acompanhamento
individumal [ELETROBRAS, 1992]

ET interessante ressaltar que esses setores industriais estdo
posiciomnados nos primeiros niveis da cadeia produtiva, dai porque agregam
pouco a@o produtol4,

wiNo modelo, o consumo de energia elétrica desses setores estd sendo
projetacado a partir de uma expectativa de produgdo apfesentada no préximo
capituleso. |

A4 crise brasileira obrigou esses setores a buscar altermativas no
mercadcio externo, alguns exportande miais da metade da produgdo. Isto
dificultaza a cenarizagfo, porque obriga a se estudar, em detalhes, cada um
desses s setores, analisando-se o processo produtivo, insumos, caracteristicas
do merzreado, pringipais concorrentes ¢ tecnologias alternativas, de modo a
avaliar-=-se as expectativas de competitividade e crescimento do mercado
externc.o.

1 Um outro aspecto a ser considerado € a estratégia que adotario essas

industririas com a retormada da economia brasileira e o aumento do consumo

- 3zruatmente cerca de 5%.
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mierno, EE dificil renunciar a um mercado que foi a valvula de escape durante
a crise, porincipalmente dadas as incertezas sobre as perspectivas a médio e

longo pramzo da economia brasileira.

{u1Demais segmentos industriais

Pamara 0s demais segmentos industriais, simulados em conjunto, as
previsdes's de mercado sdo elaboradas a partir da evolugio do valor por eles
agregade > no produto, extraido do médulo macroecondmico, ¢ das
expectativivas quanto 3 trajetoria dos indices de intensidade energética, cujos
valores immiciais sdo obtidos de estudos econométricos.

A 1 figura (4.2) apresenta o fluxograma basico do médulo de projegéo
mdustnaizl, onde as previsdes do mercado de energia elétrica dos segmentos
tradicionaiais sfo elaboradas utilizando-se as relacdes econométricas obtidas

1o capitezulo 2

CLASHE IninaSTRRAL

VALOR AGRZGADO
BIIETRIAS TRADICIONAIS -

CONSUNMD DE E L
_ INDUSTRA TRADIC.

IWNTENSIDADE DE
ENERGIA ELETRICA

CONSUMD DE £ £
CLASSE INDUSTRIAL

CONSUMD DE EE.
F GRANDES CONGUM

CONG UMD DE EE)
P /UNIDADE OF
PRODIUCAD

Figura 4.2 Médulo de previsido do mercado de energia elétrica do
setor industrial
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4.2.2.2 Classe residdencial

Para se determmminar 3 evolugdo do mercado da classe residencial, que
representa cerca de = 25% da energia elétrica consumida no pais, projetamos

o numero de consuny

midores - a partir de estimativas do ritmo de ampliagiio
da taxa de atendimesnto - e, 0 consumo por consumidor, determinando-se sua
elaticidade em reelagio 4 renda per-capita, obtidos dos estudos
econométricos cujos:s resultados estdo apresentados no capitulo 2. Ao longo
do periodo é possiversl ajustarem-se "ad-hoc” os valores das elasticidades, de
forma a incorporarexmn os resultados das politicas de conservagéo.

Quando estivarer disponivel uma base de dados que permita, para as
diversas regides doo pais , correlacionar a posse ¢ os habitos de uso de
eletrodomésticos coom a renda familiar, além da eficiéncia e vida atil dos
estogues, sera possisivel tornar mais apurada a sistematica de previso aqui
adotada. A figura 4.1.3 apresenta a estrutura atual do médulo de previsdo de

mercado da classe reresidencial.
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Figura 4.3
Mbdulo de previsdo de mercado da classe residencial

4.2.2.3 Setoreves agropecuirio e de servicos

Para esssse dois setores, conforme indicado na figura (4.4), as previsies
de mercado s@o elaboradas utilizando-se os resultados dos estudos
econométricons do capitulo 2. No caso do setor agropecuario, a formulagiio
inclui apenas : a renda, uma vez que os resultados indicaram que o mercado
de energia elelétrica deste segmento, nos ltimos vinte anos, se apresentou

pouco sensivere] a alteragdes de prego.
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K
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Figura 4.4
Moédulos de prarojegdo dos mercados dos setores agropecudrnicio e de
Servigos

4.2.3 Modulo de expanmsio

O modulo de exxxpansdo ajusta, para cada cenério, um prograama de
obras de geragfio, consisiderando as disponibilidades de energia garanttida das
usinas hidrelétricas ¢  estabelecendo um regime de operago poara as
unidades termelétricas - disponiveis, através da fixago dos fatoores de
capacidade ao longo deo o horizonte.

Sao computadas 5 as dispombilidades dos projetos em constrougdo a
partir do ano de inmicio de operagdo ¢ desconfadas as parceelas de
awtoproducio e cogerancdo, cujas faxas de crescimento dependem ddo nitmo
de aumento das tanfass, construindo-se uma fungdo que as faz "exxplodir”
quando as tarifas se : igualam ao custo total das melhores alternatmivas de
autogeragdo do mercadcio.

O modulo de exxpansio parte da hipdtese de que se a necessicdade de
wma nova usina se d&d no proximo ano, € impossivel se programmar uma
hidrelétrica, a menos dzas pequenas usinas que se admite ndo sdo de mmteresse

das concessiondrias, poorque seus custos, em fungdo de deseconommias de
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escala, sdio incompativeis com a estrutura dessas empresas.

Assim, no curto prazo, as expectativas de déficit sé podem ser
cobertas com usinas termelétricas. Se a expansdo é necessaria entre o
segundo e quinto ano do horizonte, s3o programadas usinas hidrelétricas de
porte médio, que, embora possam ter custos unitirios de geragio superiores
as usmas de grande porte, sdo absorvidas mais facilmente pelos acréscimos
de mercado, portanto menos susceptivels de se tornarem ociosas por crises
conjunturais da economia.

A partir do quinto ano, podem ser programadas usinas de médio ou
grande porte, obedecendo a sequéncia mais econdmica.

Os investimentos em transmissio séo estimados em funcgido do tipo de
unidade geradora utilizado na expansdo, admitindo-se que as térmicas sdo
instaladas proximas dos centros de carga ¢ que, no caso das hidrelétricas, as
de maior porte tendem a ser mais afatadas e portanto com custo unitario de
transmissdo mais elevado.

Para distribuigio os investimento sdo fungdo do mercado, ponderados
pelo nivel tarifario.

A figura 4.5 apresenta o fluxograma simplicado do modulo de

expansao.
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Figura 4.5

Esquema basico do modulo de exexpansio
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4.2.4 Médulo financeiro

O moédulo financeiro pessibilita uma nfimdade de diagmenodsticos. A
nivel macroeconbmico, € possivel se verificar como, em camda cendrio
alternativo, vai evoluir a participagio dos mvestimentos dgdo setor na
formagdo bruta de capital fixo.

A nivel do proprio setor, podem ser aferidas as necesssidades em
termos de tarifa, avaliada a dependéncia a capital de terceiros:s, ¢ testadas
diversas contingéncias externas, incluindo aumentos nas taxams de juros,
elevacfio de pregos dos insumos, alteragfes na carga tributana, eetc..

O médulo é dividido em quatro etapas, esquemmaticamente
representadas através de fluxogramas, nas figuras (4.6) a (4.9). - Na primeira
determina-s¢ o lucro bruto, conceito de natureza econdmigica, que da
indicagGes sobre a compatibilidade das receitas com os custos < dos fatores,
inclusive o capital (depreciagdo).

Na segunda etapa, determina-se a geragdo mterna de reecursos, que
apos subtraidos os juros e dividendos, define a poupanga dispormivel - etapa

3- para amortizagio das dividas e para investimento - etapa 4.
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Frigura 4.6
Determinacgfo do lucroe o bruto ou resultado da atividade
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Capitulo §
CENARIOS E SIMULACOES

O objetivo deste capitulo ndo ¢ a apresentacdo de estudos exaustivoos
sobre cendrios para o setor elétrico, mas sim a ilustragdo através de algurms
exemplos praticos, das analises feitas no capitulo 4, mostrando a utilidadide
do modelo proposto.

Para as finahidades a que se destina, as simplificagdes inerentes aao
modelo o tomam suficientemente flexivel para analisar um conjunto maictor
de hipoteses, sem comprometer a qualidade dos resultados.

Na medida em que ndo incorpora grandes sofisticagbes, ¢ - ¢
suficientemente flexivel em termos das relagdes entre as suas varidveis, . o
modelo permite integrar, na andlise de cenarios, os responsaveis finais pelamas
decisOes e as equipes especializadas, que passam, assim, a participar dde
todo o processo de planejamento, € ndo somente das tarefas de sua area cde
responsabilidade.

Os parAmetros adotados para as equagdes que relacionam ¢ as
varidveis de cenario com os resultados foram extraidos de trabathos listadoos
nas referéncias e em algunms casos, ndo muito fregiientes, inferideos,
demandando portanto, valida¢des posteriores [ELETROBRAS, 1992]

A tabela 5.1 apresenta as vanaveis de entrada que caracterizam um daado
cenario ¢ os principais resultados que fluem ao longo do processo cde

simulacéo.
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nos varios modulos do modelo proposto

TABELA 5.1 Dados de entrada, a nivel de cenérios, e resultados obtidos

MODULOS DO DADOS DE ENTRADA A | RESULTADOS
MODELO: NIVEL DE CENARIOS: OBTIDOS:
+ AJUSTE FISCAL e TAXADE
, « DEFICIT DO SETOR CRESCIMENTO
MODULO PUBLICO DO PIB
MACROECONOMICO |+ POUPANCA EXTERNA |« FBKF
» INV.SETOR
PRIVADO
« INV.SETOR
PUBLICO
» PIB » MERCADO DE
MODULQ DE PREVISAD TARIFAS ENERGIA
DE POPULACAO E N DE ELETRICA.
MERCADO DOMICILIOS
o« COMPORTAMENTO
DOS GRANDES
CONSUMIDORES
INDUSTRIAIS!S
» MERCADO DE s PLANODE
ENERGIA ELETRICA EXPANSAQ
s DISPONIBILIDADES o GASTOS COM
MODULO DE OFERTA PARA IMPORTACAO OPERACAO
« DADOSDE « NECESSIDADES
AUTOPRODUCAO E DE INVEST.
COGFRACAQO
« TARIFAS « RECEITASE
« MERCADO DE DESPESAS
ENERGIA ELETRICA |+ GERACAO
o NECESSIDADES DE INTERNA DE
MODULO FINANCEIRO INVESTIMENTO. RECURSOS
+ TAXAS DE JUROS « NECESSIDADE
« PARTICIPACAO DO DE RECURSOS
CAPITAL PRIVADO DE TERCEIROS
« EVOLUCAO DO
ENDIVID.

ISPRO.DUCAO FISICA, VALOR AGREGADO E CONSUMO DE E. ELETRICA POR

UNIDADE DE PRODUCAO
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No médulo macroeconémico, a formulag3o adotada utiliza basicamente,
conforme apresentado no capitulo 4, relagdes lineares com uma ou mais
vaniaveis. Os pardmetros dessas equagbes refletem as caracteristicas
estruturais  vigentes na economia brasileira, podendo ser simuladas
alteragOes, ressalvando-se, entretanto, as dificuldades de grandes mudangas,
pelo menos no curto prazo.

As componentes autbnomas indicam as condigbes de contorno e sdo
obtidas a partir dos dados de um periodo recente, onde, preferencialmente, a
economia ndo tenha sofrido grandes interferéncias.

Para os pardmetros das equagbes, conforme apresentado no anexo
A, utilizaram-se alguns dos valores adotados pelos autores responsaveis pela
formulagdo original do modelo{Cameiro & Wemeck, 1990 ¢ 1992}, além de
dados obtidos em outras referéncias recentes.[Studart, 1992; $4, 1992].

Dois aspectos importantes devem ser mencionados com referéncia
ao modelo de trés hiatos aqui adotado. O primeiro é que ¢le, na versdo
utilizada nesta dissertacio, ndo fot desenvolvido para simular, de uma forma
discreta, a evolugdo da economua, uma vez que ele ndo trabatha com as
varidveis de estoque -dividas interna e externa, reservas internacionais-,
necessarias para se estabelecer as condigbes iniciais de cada intervalo de
simulagdo.

A segunda observagio € que as varidveis do modelo ndo estio
relacionadas com a inflagdo, o que corresponde admitir que as condigdes de
financiamento do déficit, no futuro, serfo iguais as do periodo utilizado
como referéncia.

O modelo tanto pode explorar altemativas de politica econdmica,
quanto avaliar os requisitos para a economia sustentar uma dada trajetéria
de crescimento, mantidas on modificadas as condiges estruturais vigentes.

A titulo de exemplo, o esforgo fiscal, que corresponde ao resultado das

contas do setor publico antes do pagamento dos juros externos, conforme a

78

i T

i

R A



relagdo descrita na equagdo 3.7, possui wma componente autdnoma, a qual
se adiciona uma parcela proporcional ao nivel de atividade da economia.
Para simular a ampliagio do esforgo fiscal, pode-se atuar tanto na
componente auténoma, tratando-a como uma varidvel de cenario, quanto no
coeficiente do nivel de atividade. No primeiro caso, as mudangas no patamar
de arrecadagfio se dariam via aumentos de mmpostos ou tarifas pablicas;
enquanto que no segundo caso resultaria do aumento de base tributaria ou
do alongamento da divida mtemna.

Por nltimo, o modelo é adequado a avaliagio do setor elétrico, hoje
quase totalmente pertencente aos governos federal ¢ estaduais, porque
explicita de forma direta o investimento do setor publico ¢ 0 seu papel na
€cononua.

A distribui¢do do Produto Interno Bruto pelos trés setores da economia
foi feita no modulo de previsio de mercado: arbitrou-se para o setor
agropecuario um comportamento similar ao da economia, porém limitado a
um patamar em torno de 4%, dada a dificuldade de se sustentar taxas mais
elevadas no longo prazo, mesmo levando-se em conta o potencial de
consumo no caso de uma melhoria na distribui¢iio de renda.

O Produto Industrial foi dividido em duas partes: a primeira
englobando os grandes consumidores industriais que, conforme ja
comentado, consomem muita energia e agregam pouco 4 renda e, a segunda
incorporando os demals segmentos industriais.

O valor agregado dos grandes consumidores foi projetado estimando-se
o crescimento da produgfio fisica, e a evolugdio do valor agregado por
unidade de produgdo de cada um, admitindo-se melhoria nos pregos ¢
ganhos de produtividade.

A contribuigio dos demais segmentos industrizis fol determinada
através de um ajuste econométrico. Admitiu-se que a taxa de crescimento do

valor agregado deste segmento industrial seria ditada pelo ntmo da renda
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nacional no passado recente, interpretado pela equagdo (5.1):
VA, _q ( Y, Jzﬁ (YH )? (5.1)
VA Yia) Y2 ‘

Ajustando-a, para wma série histérica de vinte anos, encontrou-se um .

R2 igual a 0,98 e os seguintes resultados para os parametros da equagdo:

TABELA 5.2: Pardmetros para o cdlculo do Produto Industrial

a B ¥
Valor -0,0146 1,2715 0,1547
Erro Padrio 80,0636 0,0634
t - Student 20 2.4

As previsdes de mercado para as quatro classe de consumo-
industrial, residencial, servigos ¢ agropecuaria-foram elaboradas utilizando-
se a formulago geral do modelo dindmico do tipo: E = a.YB.TY.Ea, com
o5 valores dos paraizietros apresentados na tabela 2.1.

No médulo de oferta € necessario dispor-se dos custos e do
potencial hidrelétrico disponivel. O custo de mstalagdo das usias partiu de
um patamar de US$ 900/kW para as grandes usinas ¢ US$ 1400/kW para as
pequenas e médias, crescendo linearmente 4 medida que se amplia o
aproveitamento do potencial disponivel, a razdes de US$ 0,03/kWe  US$
0,04/kW, respectivamente. Quanto ao potencial disponivel niio foi imposta
qualquer restrigio, admitindo-se que sua parcela competitiva com oufras
fontes ndo se esgota no horizonte estudado.

O modulo financeiro precisa ser alimentado com as condigdes O
médulo financeiro precisa ser alimentado com as condiges iniciais de

algumas variaveis, tais como o estoque da divida, ativo total, taxas de
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depreciagdo, ¢ outros dados que vdo definir as despesas correntes: namero
de empregados, saldrios e encargos médios, tarifas de energia elétrica
importada e adquirida de autoprodutores, e custo do combustivel das usinas
termelétricas, cujos valores esto explicitados no anexo IV,

As simulagbes apresentadas no anexo I , contemplaram trés
alternativas de cendrio. As duas primeiras admitiram um déficit operacional
do setor piblico ( d ) de 1% do PIB-potencial, uma poupanga externa { @ )
também de 1% e, uma relagio capital/produto { K ) de 3.

A primeira simulagdo, considera que o governo consegue impor um
um esforgo fiscal ( AZ ) de 6% e assim o crescimento do PIB pode atingir
4,5% a.a ( caso I)., com plena utilizag@o da capacidade instalada.

Se o esforco fiscal ficar limitado a 2,5% (caso II) o crescimento
ficara limitado a 2,5% a.a., com plena utilizag3o da capacidade.

A terceira simulagio (caso III) ilustra a intersecg@o de duas
restrigbes, externa ( Itf) ¢ do setor publico ( Itg ), que ocorre para um déficit
operacional de 1%, uma poupanga externa nula, um esforgo fiscal de 3%, e
uma relagio capital/produto de 3,5. O crescimento do produto, nesta
situagdo atinge no periodo de simulagdo, uma taxa média de 1,5% a.a.

No modulo de previsdo de mercado, apresentado no anexo I, foram
utilizadas duas trajetérias de crescimento da economia com taxas meédias
anuais de 4,5% ( cenario 1) e 2,5% ( cendrio II). Para simular como se
propagam as mudangas nas tarifas criou-se o cenario III com taxa média de
crescimento da economia idéntica 3 do cenario 1, porém com tanfas de
energia elétrica mais elevadas.

Nos trés cenarios admitiu-se um realinhamento tarifario no ano de
1993, porém, conforme ja comentado, com um reajuste maior no cenario il
concentrado principalmente no setor residencial, 35%. A partir de 1995
foram estabelecidos aumentos anuais de 1% nos dois primeiros cenarios,e

2% no terceiro,.
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Os dados de populagio ¢ nimero de domicilios, que se contituem em
variaveis de cendrios, foram obiidos de estimativas recentes do Grupo
Coordenador do Planejamento dos Sistemas- GCPS [CTEM/GCPS,1992],
uma vez que o IBGE ainda ndo dispde de projegdes que levem em conta os
resultados do censo de 1991.

No médulo de oferta, anexo IH, os valores de importagio foram
mantidos constantes ao longo de todo o perfodo, enquanto que a
autoproducdo, em geral, e a cogeracio, em particular, crescem a uma taxa
que € uma fungdo exponencial da tanfa do setor.

As taxas de juros internas e externas, assumidas iguais a 12% e 8%,
respectivamente, ao longo de todo o periedo, ¢ as expectativas quanto a3
participagio da iniciativa privada, estimada em 5% dos investimentos
necessarios, constituem varidveis de cenario do médulo financeiro, anexo
V.

A analise do quadro consolidado dos resultados das diversas etapas
das simulagdes com o modelo proposto,, nas tabelas 5.3 a 5.5, permitem que
se faca uma avaliaciio preliminar da dinfmica do mercado, das receitas, do
nivel de geracfio interna de recursos, dos investimentos ¢ da divida, freate a
evolucdo da econonua.

Como o objetivo deste capitulo ndo é realizar uma analise de
cendrios par o setor elétrico brasileiro, impossivel até pelo nimero limitado
de alternativas, mas sim, apresentar o ferramental, discutir sua importancia ¢
as vantagens de conduzir os estudos de planejamento integrando o processo
decisério aos instrumentos, serio feitas apenas algumas consideragBes
gerais sobre os resultados.

A questiio maior ¢ se tomar as decisdes de alcance remoto. No ano
2000 as disponibilidades proprias, em apenas trés hipoteses consideradas,
variam de 236 TWh a 253 TWh. Certamente nio se assumird grandes riscos

tomando-se a decisio de se iniciar os projetos que atendam ao limite
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inferior, mas a grande questdo € se ndo seria oportuno ampliar esse
montante, assumindo que a hipdtese mais pessimista ndo seja a methor
alternativa de referéncia.

A adogdo do critério de minimo-maximo arrependimento sofre
criticas por indicar solugdes pessimistas, levando a politicas de custo médio
elevadof[Araiyjo, 1988]. Uma alternativa ¢ se admitir que, como ndo se
ignora totalmente o problema e se tem indicagdes de condicionantes
importantes, inclusive das simulagbes macroeconOmicas, € possivel se
escolher uma hipétese basica, se formular uma politica étima para ¢la ¢ se
avaliar as consequéncias caso outras trajetérias venham prevalecer. Nesse
caso, se ndo for vidvel construir um plano de contingéncia, porque o custo
de se flexibilizarem as decisGes se apresentar mais elevado, deve-se
reformular a politica basica .

Assim, é possivel avaliar-se qual ¢ o custo de, escolhida, por
exemplo, uma alternativa intermedidria, se adiar uma parte do programa de
obras de grandes usinas pela indicagfo futura de realizagfio de um cenério
mais baixo ou, ao contrario, se ser obrigado a colocar usinas mais caras,
porém com menor prazo de construgfo, para atender 0s acréscimos

associados 2 efetivagiio da alternativa mais elevada.
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TABELA 5.3 Principais resultados da simulago no cenario I

CENARIO MACROECONOMICO 1991 1995 2000 2005
PIB (BILHOES DE US$ DE 1988) | 325 388 483 602
POPULACAQ (MILHOES DE HABITANTES) 146 157 170 183

PIB per-capita {US$) 2200 2500 2800 3300
FRKF(% PIB a pregos de 198%) - 19% 26% 26% 26%
FBEF(% PIB a pregos de 1980) 15% 21% 21% 21%
INV. SETOR PRIV.(% PIB a pregos de 1980) - 14% 14% 14%
INV. SETOR PUBLICO(%PIB a pregos de 1980) - 7% 7% 1%

MERCADO DE ENERGIA ELETRICA

TOTAL (TWh) 223 258 321 402
INDUSTRIAL (TWh) 116 129 157 186
RESIDENCIAL (TWh) 50 60 75 93

OFERTA DE ENERGIA(TWh)

IMPORTACAQ(TWH) 70 70 70 0

AUTOPRODUCAQ + COGERACAO(TWh) 12 16 28 52

DISPONIBILIDADE PROPRIAHIDRO+TERMO) 204 211 253 319

RESULTADOS ECONOMICO-FINANCEIROS

TARIFA MEDIA (US$/MWH) 45 66 70 75
RECEITA (BILHOES DE US$) 10 17 23 36
DESPESAS TOTAIS(BILHOES DE US$) 10 12 14 17
GER. INT. DE RECURSOS (BILHOES DE US$) 4 9 12 17
INVEST. SETOR (BILHOES US$) 4 6 11 12
INVEST. SETOR (%FBKF) 6% 6% 8% R%
INVEST. SETOR (%INV. SETOR PUB.) - 21% 31% 29%
DIVIDA TOTAL(BILHOES DE US$) 18 25 45 71
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TABELA 5.4 Principais resultados da simulag@o no cenario Il

CENARIO MACROECONOMICO 1991 1995 2000 2005
PIB 325 359 406 459
POPULACAQ (MILHOES DE BABITANTES) 146 157 170 183
PIB per-capita {US$) 2200 2300 24060 2500
FBKF(% PIB a precos de 1988) 19% 20% 20% 20%
FBKF(% PIB a precos de 1980) 15 16% 16% 16%
INV. SETOR PRIV.(% PIB a pregos de 1980) - 12% 12% 12%
INY. SETOR PUBLICO{%PIB a pregos de 1980) - 4% 4% 4%

MERCADO DE ENERGIA ELETRICA

TOTAL (TWh) 223 250 290 335
INDUSTRIAL (TWh) 116 124 137 146
RESIDENCIAL (TWh) 50 59 71 85
OFERTA DE ENERGIA(TWh)

IMPORTACAO(TWh) 70 70 70 70
AUTOPRODUCAO + COGERACAO(TWh) 12 16 28 52
DISPONIBILIDADE PROPRIA(HIDRO+TERMO) 204 211 236 251

RESULTADOS ECONOMICO-FINANCEIROS

TARIFA MEDIA (US$/MWh) 43 66 71 76
RECEITA (BILHOES DE US$) 10 17 20 25
DESPESAS TOTAIS(BILHOES DE US$) 10 12 13 14
GER, INT. DE RECURSQS (BILHOES DE US$) 4 3 1 13
INVEST. SETOR (BILHOES USS$) 4 4 5 5
INVEST. SETOR (%FBKF) 6% 6% &% 5%
INVEST. SETOR (%INV. SETOR PUB.) - 28% 31% 27%
DIVIDA TOTALBILHOES DE US$) 18 22 2 22
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TABELA 5.5 Principais resultados da simulagdo no cenario 11l

(CENARIO MACROECONOMICO

1991 1995 2000 2005
PIB (BILHOES DE UUS$ DE 1988) 325 388 483 602
IPOPULACAQ (MILHOES DE HABITANTES) 146 157 170 183
EPIB per-capita (USS) 2200 2500 2800 3300
FBKF(% PIB a progos de 1988) 19% 27% 27% 27%
IFBKF(% PIB a pregos de 1980) 15% 22% 22% 22%
INV. SETOR PRIV.(% PIB 3 pregos de 1980) - 15% 15% 15%
IINV. SETOR PUBLICO(%PIB a precos de 1980) - 7% 7% 7%
MERCADO DE ENERGIA ELETRICA

TOTAL (TWh) 223 256 315 390
INDUSTRIAL (TWh) 116 128 153 178
IRESIDENCIAL (TWh) 50 60 75 93
{OFERTA DE ENERGIA(TWh)

IMPORTACAQ(TWh) 70 70 70 70
AUTOPRODUCAO + COGERACAO(TWh) 12 16 29 61
DISPONIBILIDADE TOTAL(HIDRO+TERMO) 204 211 247 299
RESULTADOS ECONOMICO-FINANCEIROS

TARIFA MEDIA (US$/MWH) 45 69 75 83
IRECEITA (BILHOES DE US$) 10 17 23 32
DESPESAS TOTAIS(BILHOES DE USS) 10 12 14 18
IGER. INT. DE RECURSOS (BILHOES DE US$) 4 9 12 17
INVEST. SETOR (BILHOES US$) 4 5 9 8
INVEST. SETOR (%FBKF) 6% 6% 9% 11%
INVEST, SETOR (%INV. SETOR PUB.) - 19% 27% 19%
IDIVIDA TOTALBILHOES DE USS$) 18 24 35 37
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Capitulo 6
CONCLUSOES E RECOMENDACOES

O objetivo desta dissertagiio ¢ apresentar, através da elaboragdo de
um modelo simplificado, a necessidade de se trabalhar as diversas etapas de
defini¢do da politica de expansdo do setor elétrico de uma forma integrada,
na medida em que as decisdes se interferem mutuamente e extrapolam
inclusive a fronteira de atuagdo do setor.

Atualmente, a questio fundamental nas atividades de planejamento é
se adotar a melhor politica diante das incertezas que pesam sobre o futuro,
Admite-se errar os prognosticos, mas € preciso acertar as decisoes.

No caso do setor elétrico, diante de tantas trajetorias possiveis para as
variaveis que “pesam” no processo decisério, planejar com uma Gnica
previsio constitui um risco de dificil avaliagdo. Uma alternativa € se
introduzir a analise de cenarios, contemplando-se um nimero maior de
possibilidades para o futuro ¢ se reduzindo o custo da incerteza.

Em anos recentes, intmeros trabalhos tem apontado erros de
previsdes na demanda de energia elétrica, comprometendo todo o esforgo de
se definir um plano de expansfo utilizando técnicas eficazes de otimizagio.
A idéia de otimiza¢do ainda prevalece, porém adaptada a acertar um alvo
gue se move muitas vezes da forma a mais imprevisivel.

Com a analise de cenarios o problema nio é tratado de forma
segmentada, principalmente porque a tarefa de planejamento ndo termina
com a defini¢do do plano, mas com a sua viabilizagio, o que implica em se
rever continuamente as decisdes, adaptando-as s contingéncias.

Na sistematica tradicional, onde uma finica previsio é adotada como
referéneia, as equipes trabatham de uma forma sequencial a partir dos
objetivos e restrigdes que the chegam dos responséaveis pelas demais etapas.
Ao final, fornecem aos decisores a solugdo 6tima até que um novo ciclo de

planejamento estabelega novos pressupostos.

87



A analise de cendrios ndo se restringe s equipes técnicas, que neste
caso precisam trabathar integradas, mas dela participam também os
responsaveis pela tomada de decisfo. Por outro lado, trabalhar com
inimeras alternativas, avaliar ao mesmo tempo todas as etapas do processo
¢ realmentar continnamente as decisbes, demandam instrumentos ageis,
flexiveis ¢ de entendimento facil até o limite de ndo comprometerem a
qualidade do planejamento.

Esta sistematica cria a possibilidade de se engendrar solugfes mais
criativas, na medida em que os agentes envolvidos possuemn experiéneias €
visdes distintas ¢ contribuem em todas as atividades de formulagdo das
politicas de expanséo do setor.

A proposta de modelo desenvolvida neste trabatho contempla as
etapas principais do processo de planejamento do setor elétrico. A menos do
modulo de previsdes macroecondmicas, s6 aplicadvel & economia como um
todo, os demais estdo adequados, sem necessidade de qualquer adaptagéo, a
analise mais desagregada de cenarios para uma regifio ou estado.

De uma forma geral, todos os moédulos podem ser mais elaborados
sem comprometer a simplicidade. No caso do médulo macroecondmico, o
trabalho deve ter continuidade para incorporar as etapas que vem sendo
pesquisadas pelos responsaveis por sua concepedo. E possivel adapta-lo
para simulagBes anuais, introduzindo na formulagdo equagdes de transigio
para as variaveis de estoque.

Da mesma forma, € possivel se introduzir alteragbes que possibilitem
identificar de forma mais explicita os mecanismos de financiamento dos
eventuais déficits do setor pablico, inclusive a parcela coberta pelo imposto
inflacionario, avaliando os reflexos para o resto da economia.

No modulo de previsio de mercado, € fundamental que se continue
monitorando a resposta dos diferentes consumidores as tarifas e se

mtroduzam equagdes que simulem os resultados de politicas explicitas de
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conservacdo de energia, baseadas em agdes complementares 3 pratica de
tarifas reass.

As dificuldades para se avahar essas politica é que elas estdo
condicionadas 3 estabihidade econoémica. No caso do setor produtivo, uma
inflagio elevada inibe as préaticas de racionalizagio de custo, ndo s6 por
falta de referéneia mas, principalmente, pela prioridade de se administrar o
iado financeiro.

Numa economia estavel, redugdes de custo de pequena monta podem
significar a apropriagio de novas parcelas de mercado, deslocando
concorréncia. Numa economia inflacionaria a tarefa de evitar perdas com
ativos financeiros ¢ ampliar os ganhos com os passivos é mais proveitosa.

Para o setor industrial é possivel nSo s6 se discretizar mais 0s
segmentos como também se utilizar técnicas mais apuradas de previsdo,
inclusive aquelas descritas no capitulo 2, que contemplam oportunidades de
substitui¢do entre energéticos.

O médulo de oferta, embora ndo adote nenhuma técnica de
otimizagdo, expande o sistema de forma racional, levando em conta as
restrigdes de prazo de construgdo e a sequéncia econdmica dos
aproveitamentos hidrelétricos.

A sistematica adotada divide a expansio do parque de usinas
hidrelétricas em dois segmentos: grandes usinas; ¢ médias e pequenas
Enqguanto as ultimas tem vocagio para complementarem o atendimento a
nivel local, as grandes hidrelétricas se destinam ao suptimento regional, ou
mesmo nacional. Esta caracteristica e o volume de recursos comprometido
justifica uma avaliagiio mais apurada destes grandes empreendimentos, tanto
em termos de concepgdo quanto custos, A responsabilidade ndo pode ficar
concentrada exclusivamente na empresa que detém a concessdo, mas pode-
se envolver o conjunto das empresas que absorverdo sua geragdo. Por outro

lado, um empreendimento de porte elevado pode se wiabilizar mais
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facilmente se mais de uma empresa compartilhar a concessio.

Finalmente, o médulo financeiro pode ser ampliado ¢ organizado para
construir as projegdes de balango parimonial, num médulo distinto do
demonstrativos de resultado e das origens ¢ aplicagdes de recursos, de modo
que fornega informagbes sobre liquidez, endividamento, remunecra¢io e

outras indicagdes financeiras de interesse.
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ANEXO1

MODULO MACROECONOMICO
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MODULD DE PREVISAO DE MERCADO
ALYERNATIVA DE CENARIO |

EVOLUCAD DO PRODUTO {bilhBes de USS - 88)

ARD 1951 1592 1983 15854 1986 1896 1597 1598 1959 2000 2005
PRODUTO INTERNO BRUTO {PIB) 328 340 355 3N 388 405 423 442 482 483 602
PRODIITO AGROPECUARIO (PA) 35 36 37 38 35 4t 42 43 M 46 53
PRODUTO INDUSTRIAL (P} 120 12t 1@ 138 143 150 188 166 173 181 218
PROUITO DO SETOR SERVICOS (PS) 170 182 180 188 206 214 223 234 245 256 IW

EVOLHCAD BA POPULACAO E NUMERO DE DOMICILIOS

AND 1991 1992 1993 1384 1985 1995 1997 1998 1999
POPILAGAQ (milhdes de habitantes) 1462 1488 1515 1542 1570 1595 1621 1647 1673
DOMICILIOS (rilhdes) 358 I8 IS 300 402 413 424 436 448
HABITANTES/DOMIGILIO 41 40 40 490 39 39 38 38 37

GRANDES CONSUMIDORES DE ENERGIA ELETRICA
ARG 1991 1992 553 1984 1805 1996 1997 19982 1999

GRANDES CONSUMIDORES - PRODUCAQ FISICA - milhdes de foneladas

ALUMINIO 1.2 12 12 13 13 1.3 1.3 14 1.4
SIDERURGIA 210 8 IS5 233 242 250 2/9 288 e
FERRO-LIGAS 10 1.0 11 1.1 1.2 12 13 1.4 14
CIMENTO 216 278 286 B4 N3 At 320 32 8
PETROQUIMICA 18 1.7 17 1.8 1.8 1.8 18 20 20
PAPELCELLLOSE 106 102 194 165 107 108 i1 M3 114
SQDA-CLORO 1.6 1% 10 11 14 11 1.1 14 11

GRAMNDES CONSUMIDORES - VALOR AGREGADO POR UNIDADE DE PRODUGAG ( USS$ de 88 / tonelada )

ALURINIO 300 301 30F 302 32 A3 304 304 305
SINERURGIA 100 100 100 101 101 0 1 107 102
FERROD.LIGAS 250 2/t 21 252 282 253 X3 254 254
CIMENTO 2 20 20 20 20 20 by 20 20
PETROQUIMICA as BS B85 a5 86 85 86 88 86
PAPEICELIMN.OSE 250 251 25% 252 282 253 253 254 254
SODA-DLORO 8 60 60 60 68 61 &1 61 61
BNO 49041 4987 19893 4894 1905 4986 1957 1498 1849

GRANDES CONSUMIDORES - CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA POR UNIDADE DE PRODUGAOD (MWhA )

ALUMINIO 159 158 157 56 155 155 155 155 155
SIDERURGIA 050 060 080 060 060 06D 060 059 059
FERRC-LIGAS 682 676 8671 685 860 6£680 6860 660 680
CIMENTO 91t 011 @11 91t 011 Gt 011 031 Ot
PETROQUIMICA 180 180 180 180 18 178 1716 174 172
PAPEUCELULOSE 08¢ 080 088 088 088 088 (88 08 088
SODA-CLORO 348 345 343 340 338 334 331 327 324

2000
10
46,0

37

t4
288
1.5
347
21
16
1.2

102

87
&1

2000

155
059
6,60
011
1,70
0,88
320

2605
1833
52,3

35

2008

5

18
304
25
125
13

103
257
21
B?
257

2008

15,0
0,58
860
0,30
160
0,84
310
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MODULD DE PREVISAO DE MERCADO
ALTERNATIVA DE CEMARIO |

GRANDES CONSUMIDORES - CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA - TWh

ALUMINIO 19t 193 185 187 200 203 2086 210 M3 M6 226
BDERURGHA 126 131 138 140 145 180 455 160 1685 170 199
FERRO-LIGAS L7 A 73 76 78 82 88 90 94 88 122
CIMENTO 3 3 3.1 32 33 34 35 38 37 3B 36
PETROGUIMICA 28 30 31 32 33 33 34 35 35 38 39
PAPEL/CELULOSE 89 B0 82 B3I 98 96 98 89 101 102 105
SODA-CLORO 35 35 36 38 38 38 37 37 37 I7 39
TOTAL - TWh 567 4S80 393 608 820 635 650 666 B852 698 770
ANG 1991 1982 1983 1994 1995 4886 1997 1998 1589 2000 2005

GRANDES CONSUMIDORES - VALOR AGREGADO TOTAL - Bithfes de US$ de 88

ALUMINIO 038 037 037 038 038 040 040 041 042 043 045
SIDERURGIA 250 218 226 235 244 253 283 272 283 2064 354
FERRGOAIGAS 026 026 027 020 030 031 033 034 036 038 048
CIMENTO 0654 056 057 059 0BT 063 085 067 069 071 08
FETROQUIMICA 014 014 G5 015 016 016 017 017 018 018 022
PAPELCELN.OSE 250 255 280 285 271 278 280 28 291 298 322
SODA-CLORC 006 008 008 0D 0O6 007 007 007 Q07 007 o008
TOTAL 583 612 629 648 666 68 704 724 745 766 880
ANO 1891 1982 1503 1994 4885 1996 4997 1998 1995 1000 2004

DEMAIS SEGRENTOS INDUSTRIAIS
YALOR AGREGADO - Bilhdes de UB% de 88 1040 1150 1218 1286 1360 1435 1510 1585 1659 1733 2074

CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA - TWh 587 B16 630 &44 671 705 V43 V85 828 873 1091

SETOR INDUSTRIAL - CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA - TWh

TOTAL 85 188 1223 1250 1201 1340 1393 1400 1510 14571 1861

SETOR TERCIARIO - CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA - TWh
AND 1991 1992 1983 1994 1995 1996 1987 I8OR 4999 2000 2005

CONS. / UNID. DE PRODUCAO - TWI/MUSS 026 026 026 026 026 0268 026 026 02 028 025

CONSUMO TOTAL - TWh 448 470 490 510 532 S55 583 612 644 680 923
SETOR RESIDENCIAL

TAXA DE ATENDIMENTO (%) 7% T7% T7B%  78% 78% 79% 80% B80% B1% 82% 86%
HUMERO DE CONSUMIDORES (Milhtes) 776 85 295 306 31,7 327 338 /O B/2 ITE 448
CGONS. UNITARIO (KWh/consurnidor ane) 1800 1H20 1856 1B79 1001 1621 1940 1958 1076 1903 2080

CONSUMO TOTAL 456 522 548 575 802 625 657 685 715 748 033
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MODRAO DE PREVISAD DE MERCADG
ALTEANATIVA DE CENARID §

AN 1981 1992 1053 1804 ISME  1BOE 19T MR 1998 000 200L
SETOR AGROPECUARIO
CONSUMO TOTAL 130 134 140 148 153 1séz 71 182 184 207 205

CONSUMO TOTAL DE ENERGHA ELETRICA - TWh

TWh 23 7 240 248 J/E 28y /0 NI N6 3 40
DEMANDA MAXINA (GW) 424 M2 457 412 4TS 495 516 539 564 63 665
FATOR DE CARGA 06 08 05 D6 062 08 082 062 052 085 067

PERDIAS - HORARIC DE PONTA

(%) 7% %A% 7% 7% 6%  16% 6% 15% 15% 13%

{Mw) 7 8 & 8 8 8 8 8 8 8 @
REQUISITOS DE PONTA (MW) 0 5 8 S5 5% 65 6 6 6 & 77
YARIEAS (USS/MWR)
AHO 1951 1992 1993 1954 1995 1996 1957 1908 1993 2000 2006
INDUSTRIAS GRAMDES CONSUM DEEE. 21 25 2 28 28 28 28 2 2 2 0
DEMALS SEGMENTOS INDUSTRIAIS © 4 52 S % % S5 s S8 s 6
SERVIOT B8 75 86 94 94 9 9 & 08 95 104
RESIDENGIAL 60 6 88 52 ST B8 99 100 10t 102 107
AGROPECUARIO N OB M & 8 ® 4 0 W 5 5
TARIFA MEDIA A5 0 61 65 6 6 e

85 £9 i T8
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MODULO DE PREVISAO DE MERCADO
ALTERNATVA DE CENARIO H

EVOLUGAS 0O PRODUTO (bilhSes de USS - 82)

ARG 19891 1582 1993 1854 1898 1856 T9GT 1808 1959 2008 2005

PRODUTO INTERNO BRUTO {PiB} 325 333 34 3560 3B IWE 77 386 396 406 455
FRODUTO AGROPECUARIO (PA) 35 3B 37 a8 35 40 4 42 43 44 49
PRODUTO INDUSTRIAL {P1) 120 12t 125 129 133 137 140 144 47 180 159
PRODUTO DO SETOR SERVICOS (PS) 170 176 180 183 187 11 196 201 207 213 25t

EVOLUCAG DA POPULACAC E NUMERO DE DOMICILIOS

AN 1991 1992 1993 41994 1995 1896 1987 1898 1699 2000 2005

POPULAGAD (mithtles de habitanies) 1462 1488 1515 1542 1570 1895 1621 1847 1673 1700 1833
DOMICILIOS {mihdes) 358 3IBE IFS 3D 402 M3 424 436 M8 480 523
HABITANTES/DOMICILIO 4,1 40 40 30 39 3B 3B 38 3T  3¥ 35

GRANDES CONSUMIDORES DE ENERGIA ELETRICA
ARG 1684 1992 1983 1984 18956 1996 1997 1998 1835 2000 2005

GRANDES CONSUMIDORES - PRODUCAD FISICA - milhées de toneladas

ALUMINIO £12 12 42 3 13 13 13 14 14 14 15
QIDERURGIA 210 214 28 W3 27 B2 I35 241 246 251 277
FERRO-LIGAS 10 40 11 1t 1t 11 12 12 12 12 14
CIMENTO 270 278 286 294 303 311 320 329 338 347 304
PETROQUIMICA 18 16 47 1 17 47 18 18 18 18 20
PAPELICELULOSE 00 102 404 105 107 09 141 113 114 116 125
SODA-CLORO 10 106 10 11 1t 14 11 1t i1 12 43

GRANDES CONSUMIDORES - VALOR AGREGADO POR UNIDADE DE PRODUCAD { US$ de 88 / tonefada }

ALUMINIO B0 31 3 302 302 303 304 304 305 305 MW
SINERURGIA w100 100 101 101 10T 101 301 102 102 103
FERRO-LIGAS o500 98t 951 252 252 283 B3 254 254 B/H 5T
CIMENTO 20 20 2L 20 20 20 26 20 20 20 21
PETROGUIMICA 85 85 a5 86 86 86 86 86 86 87 87
FAPEL/CELULOSBE 250 251 2581 252 257 253 253 254 254 2®5 25F
SODA-CLORD 60 60 60 60 80 81 61 8} 61 61 62
ANO 4891 1852 1993 4994 1995 4956 1957 1593 488% 2000 2005

GRANDES CONSUMIDORES - CONSUMG DE ENERGIA ELETRICA POR UNIDADE DE PRODUGAC (Mwht)

ALURINIO 1580 1580 1570 1560 1550 1550 1550 1550 1550 1550 1500
SIDERURGIA 08B0 D060 060 080 060 060 060 059 059 059 058
FERRO-LIGAS 682 676 671 685 680 660 660 660 680 660 6860
CIMENTO 01t 041 041 041 01 011 011 011 011 011 040
PETROGUIMICA 180 180 180 180 480 178 376 174 172 170 180
PAPELUCELULOSE pBS 089 08 08 08 08 088 088 08 088 084
SODA-CLORO 348 1345 343 340 338 334 331 327 324 320 310
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MODULO DF PREVISAD DE MERCADD
ALTERRATIVA DE CENARIO )

GRAMDES CONSUMIDORES - CONSIBMZ D TOTAL DE ENERGIA ELETRICA - TWh

ALURINIO 181 183 195 197 200 203 206 U0 213 ME 28
SIDERURGIA 126 129 131 134 136 139 141 143 146 148 161
FERRC-LIGAS 68 &9 70 72 I3 TI&5 T¢ IB 80 82 93
CIMENTO 30 31 31 32 33 34 38 38 37 38 38
PETROQUIMICA 28 2% 30 30 34 31 31 31 32 a2 33
PAPELCELLLOSE 38 90 82 83 85 86 98 99 101 102 105
SODA-CLORD 35 35 36 38 38 38 37 87 3r 37 3¢
TOTAL - TWh 567 &576 585 4§85 604 814 624 635 645 658 636
ARG 1951 1852 1853 1994 1985 1906 1987 100R 1599 2000 2005

GRAMDES CONSUMIDORES - VALOR AZRGREGADQ TOTAL - Bithdes de US§ de 88

ALUMINID 0438 037 037 038 039 040 040 041 D042 043 046
SIDERURGIA 290 245 218 224 220 234 238 245 280 255 285
FERRC-LIGAS 025 ¢ 026 027 028 029 02¢ O30 031 032 036
CIMENTO 054 0% 05 058 061 063 065 0B 08 071 08¢
PETROOUIMICA 014 014 014 014 035 015 015 018 018 016 0,18
PAPEL/CELULOSE 2580 255 280 265 27t 276 280 B8 291 298 3
SODA-CLORG 006 G068 006 008 0068 OCOF 007 007 Q07 007 008
TOTAL 595 608 621 635 648 682 576 680 705 7B 1%
ARD 1991 1982 4803 1594 1985 1986 1097 1998 1958 2000 2005

DERAIS SEGMENTOS INDUSTRIAIS
VALCOR AGREGADO - Bithes de USE de ke 88 104,06 1150 1187 1225 1264 1301 1335 1368 1387 1424 1507

CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA - T'TWh 587 616 622 624 635 649 665 682 698 T3 76
SETOR INDUSTRIAL - CONSUMO DE EMNERGIA ELETRICA - TWh
TOTAL 1455 1192 1208 12198 1239 1263 1200 1317 1343 1385 1457

SETOR TERCIARIO - CONSUMO DE ENSERGIA ELETRICA - TWh

ANO 1851 1982 1933 1994 1985 1996 1907 195% 1899 2800 2005

CONS. { UNID. DE PRODUGARO - TWhRRLISS 026 026 026 026 026 026 026 026 026 026 025

COMSUMOD TOTAL - TWh 445 488 485 501 515 536 555 575 397 619 761
SETOR RESIDENCIAL

TAXA DE ATENDIMENTOG (%) 7% 7% 8% VA% T9% 7% B0% BO%  B1%  82% 86%
MUMERO DE CONSUMIDORES (Mihbeses® 276 285 205 306 M7 T 3B B0 2 3ITE 448
CONS. UNITARIO (KWhiconsumidor ano: - 1800 1826 1845 1851 1871 1870 1885 1880 1592 1894 1806
CONBUMO TOTAL 436 521 545 589 593 615 638 661 885 711 850
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MODULO DE PREVISAO DE MERCADO
ALTERNATIVA DE CENARIC I

ANCG
SETOR AGROPEGUARIO

CORSUMO TOTAL

1831 1982 1883 1084

13,0

CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA -TWh

Th
DEANDA MAXIMA (GW)
FATOR DE CARGA
PERDAS - HORARIO DE PONTA
(%)
{ MW}

REQUISITOS DE PONTA (MW)

TARIEAS (USYMWY)

ARG

INDUSTRIAS GRANDES GONSUM.DE £ E.

DEMAIS SEGMENTOS INDUSTRIAIS
SERVIGO

RESIDENCIAL

AGROPECUARIO

TARIFA MEDIA

223
424

08

17%

1591

5 438N

134

32

44,3

0.8

17%

52

1952

g wBARY

139

45,2

1]

17%

1953

28

s BEY

&1

1895 1596 1857 1598 1658 2008 2008
145 152 15% 168 7% 187 1985 279
243 250 257 285 273 281 200 33

463 481 474 485 503 H518 509 570

06 062 062 062 082 082 065 087

7% 7% 16%  16%  16% 15% 15% 13%

8 8 8 8 8 8 8 7

54 54 &5 57 58 80 Bg 64

1854 1595 1896 1997 1998 4899 2008 2008
28 28 28 28 28 29 29 30
58 56 56 57 58 58 56 62
G4 94 95 96 97 a8 83 14
g2 a7 98 899 100 101 102 07

46 45 48 49 50 50 =1 33

655 86 §7 68 -2 b 7% H
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MODULO DE PREVISAQ DE MERCADD
ALTERNATIVA DE CENARIO Ml

EVOLUCAQ DO PRODUTO ibithSes de USS - 83)

AN 1991 1982 1893 1994 1005 i906 1997 1898 1885 2000 2005
PRODUTO INTERNO BRUTO (PIB) 325 340 355 3N 388 405 423 442 482 483 602
PRODUTO AGROFECUARIO (PA) 3 3B 37 38 3/ 41 42 43 44 48 53
PRODUTO INDUSTRIAL (P) 120 12t 128 135 143 150 188 466 173 181 26
FRODUTO DO SETOR SERVICOS (PS) 170 182 190 196 206 M4 223 234 245 256 333

EVOLUCAO DA POPULACAO E NUMERO DE DOMICILIOS

ANO 1881 1587 1893 1994 49BE 4986 1997 898 4009 2000 2008
POPULAGAS (mithdes de habilantes) 1462 1488 1515 1642 1570 1595 1621 1847 1673 4700 1833
DORICILICS (milhtes) 358 3B 3G 3O A2 MIT 424 436 448 480 523
HABITANTES/OOMICILIO 41 40 486 40 39 3% 38 38 37 37 35

GRANDES CONSUMIDORES DE ENERGIA ELETRICA
ARG 1991 1992 4883 4804 1995 1986 1857 1098 1888 2060 2008

GRANDES CONSUMIDORES - PRODUGAO FISICA - milhdes de toneladas

ALUMINIO 1.2 12 12 13 13 13 43 14 1,4 14 15
SIDERURGIA 210 218 225 233 242 20 268 B8 78 288 3445
FERRQ-LIGAS 1,0 10 14 1.4 12 1,2 13 14 1.4 15 1.8
CIMENTO 270 278 288 294 303 319 320 329 338 347 34
PETROQUMICA 1.6 17 17 18 18 1.9 1.9 20 26 2% 25
PAPEUCELULOSE to0 102 104 105 107 108 11t 113 114 118 125
SODA-CLORD 1.0 10 16 1% 1.1 1.4 1.1 1% 11 1.2 13

GRANDES CONSUMIDORES - VALOR AGREGADC POR UNIDADE DE PRODUGAO ( USS de 88 / tonelada }

ALUMINIO 300 301 31 302 302 303 304 W4 305 IS W
SIDERURGIA 00 100 00 10t 1M 0t 1M 101 102 402 103
FERRO-LIGAS 260 281 251 22 B2 B3 23 B4 4 5 A7
CIMENTO 20 20 X 20 20 20 20 20 20 20 21
PETROQUIMICA 85 85 85 86 86 88 86 86 88 87 87
PAPELCELULGSE 250 281 281 252 252 253 253 2854 254 285 257
SODACLORO &0 63 &0 60 & 61 61 61 51 61 2
ANO 1831 1892 1993 1594 1955 1896 1887 1888 953 N0 2005

ORANDES CONSUMIDORES - CONSUMG DE ENERGIA ELETRICA POR UNIDADE DE PRODUGAG (MWhit )

ALUMINIO 1590 1580 1570 1560 1550 1550 1550 1550 1550 15850 1500
SIDERURGIA 080 080 O0OBO O60 OBC 060 060 059 052 058 058
FERRO-LIGAS 682 676 671 865 660 660 €60 660 680 660 660
CIMENTO 031 0%t 041 01t 011 91t o111 G611 L1 011 GAD
PETROQLIMICA 180 180 18 180 18 176 176 174 172 170 1860
PAPEL/CELULOSE cBs 082 083 083 08 0588 08 08 088 ©8 084
SODA-CLORO 348 345 343 340 338 334 33t 37 324 320 34c
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MODULO DE PREVISAD DE MERCADO
ALTERNATIVA DE CENARID HI

GRANDES CONSUMIDORES - CONSUMO TOTAL DE ENEFRGIA ELETRICA - TWh

ALUSANID
SIDERURGIA
FERRO-LIGAS
CIMENTO
PETROQUIMICA
PAPELCELULGSE
SODA-CLORC

FOTAL - TWh

ANO

Bt 193 185
126 131 138
68 71 73
30 31 31
25 30 3t
89 90 492
35 35 as
587 4S80 583
1881 9082 1883

i9.7
145
T8
32
32
93
38

806

1894

208
145
79
33
33
95
36

62,0

1888

GRANDES CONSUMIDORES - VALOR AGREGADC TOTAL - Bithbes de US$ de 88

ALUKMINIO
SIDERURGIA
FERRC-LIGAS
CIMENTO
PETROOQUMICA
PARELICELULOSE
SODA-CLORD

TOTAL

ANGQ

DEMAIS SEGMENTOS INDUSTRIAIS
VALOR AGREGADO - Bithdes de US$ de 88

CONSUMO DE ENERGHA ELETRICA - TWh

038
210
025
0,54
0,14
250
0,08

0,37
218
0%
0,56
0,14
255
0,06

037
2726
0,27
057
0,15
260
0,06
5,85

612 629

1999 4852 1583

1040 1150 1216

587 6816 8623

SETOR INDUSTRIAL - CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA - TWh

TOTAL

1155 1186 12186

SETOR TERCIARIO - CONSUMO DE ENERGIA ELETRICA - TWh

ANO
CONS. F UNID. DE PRODUCAO - TWhiMUSS

CONSUMGO TOTAL - TWh

SETOR RESIDENCIAL

TAXA DE ATENDIMENTC (%)

BURAERC DE CONSUMIDORES (MithBes)
CONS. UNITARID (KWh/consumidor.ano)

CONSUMO TOTAL

1991 1982 1983

02 026 026

448 470 489

Fi% TN 78%

e 85 W5

1856

1850

406

1829

522

54.8

0,38
235
0,28
059
3,15
285
0,06
6,48

1594

1286

833

1240

1954
0,26

50,8

78%
308
1879

575

0,39
244
030
G61
018
27
006
6,66

1895

1360

65,7

1977

1985
0,26

5248

9%
Ny
1801

60,2

20,3
5.0
82
34
33
88
36
835

1986

0,40
253
0,31
063
0,16
276
o.07
685

1856

1435

887

1322

1896
026

85,2

327
1921

625

2086
155
86
35
34
98
85,0

1897

0,40
2,63
6,33
065
017
280
06,07
7.04

1997

1510

724

1374

1547
0,26

57,7

B80%
338
1640

85,7

20
16,0
80
36
35
59
66,65

1998

041
2,72
0,34
067
017
2,85
007
7.24

1948

1585

75,6

1422

1888
6,26

80,4

350
1958

88,5

213
165
84
37
35
1041
37
882

1839

0,42
283
.38
0,09
0,18
201
087
7,45

1995

1658

783

1475

15899
G285

634

81%
36,2
1676

M5

216
17,0
95
38
38
102
37

698

0,43
2,84
0,38
0.7%
018
296
0,07

766

1733

831

1529

.26

887

226
8.9
122
3,8
39
10,5
35

710

0,46
354
0,48
0.81
022
azxr
0,08

8,86

207 4

1006

2005
0,25

887

1

86%

448

833
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MOBULD DE PREVISAO DE MERCADO
ALTERNATIVA DE CENARIO Hi

AND 1991 1992 1983
SETOR AGROPECUARIO
CONSUMO TOTAL 130 134 140

CONSUMO TOTAL DE ENERGIA ELETRICA - TWh

Tivh 2 232 23
DEMANDA MAXIMA ([GW) 424 442 45
EATOR DE CARGA 05 08 08
PERDAS - HORARIO DE PONTA

(%) 7% 1T% 17%

{ MW} 7 g8 B
REQUISITOS (MW) 50 52 53
TARIFAS (LIS$/MWhH)
ANG 1991 1992 1983
INDUSTRIAS GRANDES CONSUM DEE.E. px % 2
DEMAIS SEGMENTOS INDUSTRIAIS 40 45 54
SERVIGO 88 7B %
BESIDENGIAL 60 85 o
AGRCPECUARIO 30 33 45
TARIEA MEDIA 45 50 61

1994

148

47

470

08

17%

1994

S 58838

1395

153

472

G662

1

17%

16895

100

&7

1996

162

491

062

16%

57

1896

58

180

101
51

1987

17,4

278

511

062

16%

59

102
102
51

69

1858

18,2

533

G52

16%

1648

3
62
104
103
52

74

1889

19,4

55,6

082

15%

1955

3
106
104

52

72

2000 2008
207 5
35 380
554 665
085 087
8% 13%

& 2]
G4 75
2000 2005
32 35
64 71
108 120
0 MM
53 55
73 81
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ANEXO I

MODULO DE EXPANSAO
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SHODULG DE EXPANSAQ - SERACAD - TRANSMISSAD - DISTRIBUICAQ

1905

4

2
58
13

B84
0.5
68
13

14

1495

Lo e ]

485

oo8

cooBE

3

1995

1500

ALTERMATIVA DE CEHARIO |
ARO WY 182 193 O
WULORES VINCILADGE AC MODULO DE FREVSAD DE MERCADD
YARIRA MEDNGA (USSR} S 135 53 L1 &
DONSHMG TOTAL fTwhl ' IO M s
PERDAS (%) 12 12 12 52
RENUSITOS TOTAIS [TWh) 26y MW In 28
HAPORTAGCAD [THh] 7 70 w T8
PRODUTORES INDEPENDENTES [FWh] 132 13 L1 1%
AEQUISITOS PARA DEFINICAQ DD PROGRAMA DE OBRAS DO SETOR
{TWh) 17t 181 489 o7
DISPONIBHIDADES ANTES DA EXPANSAD{TWY)
TOTAL 04 M A8 X5
HIDRELETRICAS - E. GARANTIDA 192 W2 f1c 1
TERMELETRICAS - OF. ECONOMICA 12 12 12 12
FROGRAMA 0E QBRAS EH ANDAKENTD - ACRESCIMOS NA ENERGIA DISPONIVEL {TWh)
TOTAL oo 05 08 55
HIDRELETRICAS TIPO Y o0 it 05 05
HIDRELETRICAS THPD 2 no oo a0 i4
TERMELETRICAS 00 o0 G4 10
TERMELETRICAS EM CONSTRUGCAC
{ N v 0 i) &0
BALANGD ANTES DO PROG, PROPUOSTD
£ TWhH ) %3 23 17 1%
AHO 1994 4082 1993 4994
PROGRAMA PROPOSTO - RUGMERG DE LNIDADES
TESWELETRICAS - 1006 o, 0 o )
HIDRELETRICAS TG 1 - 200MW o ¢ o o
HIDRELETRICAS TIRO 2. 500MW 0 t ] 0
BALAHCD FINAL
PROGIRARS DE EXPANS { TWh) 0.0 i3] [ek:] 5%
THSPONIBILIDADE TOTAL (TWh) 204 W5 2085 213
BALANGD {TWH) 1 ] 17 15
ARO 199 1982 1993 154
POTENCHA INSTALADA MA EXPANSAO {(MW)
TERRMICAS : 0 o 0 400
HIDRELETRICAS TIPC g o o o
HIDRELETRICAS TIRD 2 o 0 [y 0
EXPANSAD - VALORES ACUMULADDS [MW]
TOTAL ¢ o 2 A
TERMELETRICAS bl a o 00
HIDRELETRICAS TIPG 1 0 5 o 0
HIDRELETRICAS TIPO 2 0 o 4 o
HILHFLETRICAS - TOTAL 0 i i 4
CUBTO UNITARIO DAS BIDRELETRICAS - USSEW
HIDRELETRICAS TIPO 1 1400 400 1400 1400
HIDRELETRICAS TIRD 2 o 00 800 94
GERAGAC TERMICA TOTAL (TWH) 17? 12 13 1%
AKD 1901 1897 1593 1994
CALCULD DOS INVESTIMENTOS - USS MILHOES
GERA
PROGRAMA EM ANDAMENTO 00 200 256 0D
HIDRELETRICAS TIPO 1 0 l [\ 4]
HIDRELETRICAS TIPO 2 19 a8 202 308
TERMELETRICAS 0 t o 00
TRANSRISSAG
PROGRAMA EM ARDAMENTO 0O 1000 00 1000
ASSOCIADOS AS HIDREL TIPC 1 0 O o o
ASSOCIADGS AS HIDREL. TIPO 2 12 58 133 263
ASSOGADOS AS TERMELETRICAS 8 ¢ o 40
SUBTRANSMIESAD + DISTRIBUIGAD 24 BT 54 812
TOTAL - USS BILMOES a8 39 £5 50

57

e M7
&7 a8
268 e
12 12
L 7
FL) o
3 20
il xH
0 ]
il Fald)
15 18
85 30
27 ra
22 &0
16 43
w00 0
0 2
988 1997
o 0

0 [

& 0
85 ap
226 229
10 2
Hes 1997
605 W0
¢} ¢l

f 3}
1500 16
1506 1600
] G

0 0

0 4]
400 1400
900 SO0
3 145
1896 1997
1200 o
o] ]
1458 2128
1500 1600
430 ¢
o G
982 s
180 160
B8O %
65 €2

1848

12
ER)

213
17

68
27
[434]
39

1500

1894

fo ==

110
240

1988

1500
1000
5140
30

1000
1000

1400
526

7

H98R

00
o0
8.0
20

1999

™ T

131
k]

1599

11100
3100

1400
1004

1395

2112
310

1003

L

2 3 8=z

nE Y

g0
80
0.0
2.0

h O D

131

17400
300

TO00
TN

1400
1082

21

|
3100

Ath
1049

10.%

§

00
o0
o
040

noo e

131
332

£T100
3100

1400
1472

k(2]
bt

22
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SO0 DE BEXPANSAG - SERAGAC « TRANSMISSAD - CRSTRIBUICAD
ALTERNATIVA DE CENARIO B

hi: 1)

85
43

2
78

kil
"%

191

205
193
12

538
65
44

1955

g

g
%

197

211
188
13

8.4
]
CE:

L 1991 62 9
FALORES VINGULADOS AQ MODULO DE PREVISAT DE MERCARD
TARIFA MEDIA (USEAIWHY 45 5 &1
CONSUMD TOTALTWY Fr- SN T+
PERDAS (%) 12 12 17
REGUISITOS TOTAIS {TWh) 252 M A
MMFORYACAD [TWh) b 70 70
PRODUT. INDEPENDENTES {MWh} 12 13 4
RECKISITOS PARA DEFINICAO DO PROGRAMA DE OBRAS DO SETOR

{ T} m 180 186
DISPONBLIDADES ANTES DA EXPANSAC{TWH)
TETAL M4 204 205
HIDRELETRICAS - E GARANTIDA w2 15
TERMELETRIGAS - OP. ECONOMICA 12 12 12
PROGRAMA DE OBRAS EM ANDAMENTO - ACRESCIMOS NA ENERGIA DISPONIVEL [TWh)
TOTAL 0,0 0s 08
HIDRELETRICAS TIPO 1 0.0 05 05
HIORELETRICAS THRO 2 a0 o0 o0
TEHMELETRICAS 2.0 00 04

TERMELETRICAS EM CONSTRUGCAD
{ MW } [y 4] i

BALANCO ANTES DO PROG. PROPOSTO
{ TR ) n 24 19

AHC Be1 Bs2 18

PROGRAMA PROPUSTO - HUMERO DE UNIDADES

TERMELETRICAS - 100MVW G o 0
FIDRELETRICAS TIPG 1 - 00MW 0 ] g
HIDRELETRIGAS TIPO 2 - 500MW o g [\
BALANGO FINAL

PROGRAMA DE EXPANS. { TWh ) 0.0 05 a8
CHEPONIBILIDADE TOTAL {TWh) 204 06 208
BALAKGO [T} 11 2 15
ARG 1991 1992 1483
POTERCIA INSTALADA K& EXPANSAC (MW

TERMICAS i} o o
HIDREL ETRICAS TIPO 1 ] ] (]
HDRELETRICAS TIPO 2 0 6 g
EAPARSAD - VALORES ACUMULADOS (MW

TOTAL 0 o &
TERMELETRICAS ] 0 0
HIDRELETRIGAS TIPO 1 o 0 0
HORELETRICAS TIPO 2 0 0 0
HIDRELETRICAS - TOTAL [y o 0
ZUSTO UMITARIO DAS HIDRELETRICAS - USSAW

FHORELETRICAS TIRO 14063 1400 1400
HIDRELETRICAS TIPO 2 900 ¥y 800
GERAGAC TERMICA TOTAL {TYWH) 12 12 12
ANy 1999 1882 1993
CALCULD DOS INVESTINERTOS « USS MO HOES

GERACAD

PROGRAMA EM ANDAMENTO 2000 2000 2500
HINRELETRICAS TIPO 1 0 4 o
HIDRELETRICAS TIPD 2 o a 0
TERMELETRICAS aq [ o
TEARSMISSAD

PROGRAMA EM ANDAMENTO 1000 1000 100
ASSOCIAOS A% HIDREL. TIPO 1 0 o 0
ASSOCIADOS AS HIDREL. TIPQ 2 o Ly bl
ASHOCIADGS AS TERMELETRICAS 1) o o
SUBTRANSMISSED + DISTRIBUIGAG 724 755 e
TOTAL - 1255 BILHOES 37 3.8 43

10

400

1554

= ]

548
211

1400

1

1954

il

400

43

13

500

1895

o e

2B

1995

1400

3

1995

1508

1000

bi:]

218

44

1956

ﬁ.

15

85
27
22
16

22

1956

[ R ]

14030

13

1996

849

43

30
A
00

eyl

18

1907

[ R ]

30
225
19

1947

a
owd

16040
1800

19497

-
o

g-a
woo

Bion

vy = § 2

¥

213
17

88
27
0g
39

1500

k]

1998

R n ]

113
19

1998

kil

00
30

19499

12
e

s
i

0.0
00
ab
0.0

13

1999

[ R =]

[1Es]
3

1959

o R I v

3100
2100

30
5

51

:

wy 8=

§

15
2t

0.0
00
60
80

LR =}

2000

v R e

3100
3104

a1
3100

429
Nno

54

1
v

52

251
23t
al

0.6
a0
oo
a0

-3

[ == ]

%_&
- ™

1000
12100
3100

A5}

1400
7

512
3Lt

iy
1044

£3
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HOOVLO DE BEAPANSAC - GERAGAD » TRANSMISSAD - DISTRIBLACAO
AMLTERNATIVA DE CERARIO 1

ARG 1991 1992 1983 1954 1995
VALORES VINCLILADOS AQ MODULO DE PREVISAD DE MERCADO
FARIFA MEDIK [USIARRS) : . & 50 84 1 87
COWEUAMD TOTAL (T oW TR B W e
PERIAS (%) 12 12 12 12 12
RELHHSITOS TOTAIS [TWh) 1 w2 280 280
WEDHTAGAD [TWh) n k] 0 70 i}
PRODUT. (BDERENDENTES {MWh) 1 13 “ 15 16
REQUISITOS PARA DEFINIGAD DO PROGRAMA DE OBRAS DO SETOR

{ T ) 171 181 188 195 X4
DISPONIBILIDADES ANTES DA EXPANSAOITW
TOTAL 04 204 25 25 M
HIDRELETRICAS - £ GARANTIDA 192 192 163 bioc) 198
TERWMELETRICAS - OF. ECONOMICA 12 12 12 12 13
PROGRARA DE OBRAS EM ANDAMENTD - ACRESCIMOS HA ENERGIA IHSPONIVEL (TWh)
TOTAL 00 05 09 59 8.4
HIRELETRICAS TIPG 4 80 05 05 0s 05
HIDRELETRICAS TIPQ 2 o0 124} o0 44 68
TERMELETRICAS k) o8 04 10 13
TERMELETRICAS EM CONSTRUGAC

{ MY 5 o ] o 40 50

BALANGC AKTES DO PROS, PROBPOSTO

{tWh) 33 pc 17 b 3:1 16
AND 1951 1982 4853 1554 4805
PROGRAMS PROPOSTE « NUMERD DE UNIDADES
TERME| ETRICGAS - 100MW g f ] ] o
HIDRELETRICAS TIFO 1 - 300MW g g 1 0 o
HIDRELETRICAS TIPCQ 2 - S00MW O] o o ) o
BALANGO FIRAL
PROGRAMA DE EXPANS. { TWh) 00 a5 08 58 84
DHEECNIBE IDADE TOTAL (TW 204 X5 25 211 20
BALANGO {TWhH} an 73 17 15 1%
AHD 1991 1992 1993 1384 1965
POTERCIA INSTALADA NA EXPANSAD (MW}
TERMICAS ¢ s} 5} 400 500
HIORELETRICAS TIPO 1 o o 0 o o
HIDRELETRICAS TIFD 2 ¢ g 0
EXPANSAD - YALORES ACUNMBLADOS (MW}
TOTAL o i} o 40 9m)
TERMELETRICAS i i ¥ 400 900
HIDRELETRICAS TIPO 1 ¥ o 0 o 5]
HIDRELETRICAS TIPCQ 2 0 a g 0 4
HIDRELETRICAS - TOTAL Y o 0 o o
SUSTO UNTARIO DAS HIDRELETRICAS - USSAW
HIDRELETRICAS TIPG 1 1400 14D 1400 1400 1400
HIDRELETRICAS TIPO 2 500 a0 900 200 00
GERAGEQ TERMICA TOTAL {TWH) 12 ] 12 12 13
AND 1991 4992 4983 1584 4995
CALOULO DOS INVESTIMENTOS - USS MILHOES
GERAGAG
PROGRAMA EM ANDAMENTO 00 00 2[00 2100 1500
HIDRELETRICAS TIPO 1 : o o ) 0 o
HIDRELETRICAS TIFO 2 0 36 174 »3 50
TERMELETRICAS [4] a 0 AND o
TRANSIISSAD
PROGRAMA EM ANDAMENTS 1000 W00 o0 000 1000
ASBOCIADOS AS HIDREL. TWPO o 0 0 o a
ASSOTIADOS AS HIDREL. TG 2 o 32 &2 w7 337
ASEHOCADOR AS TERMELETRICAS 4] i Y 40 w
SUBTRANSHISSAC + DISTRIBAIGAC 724 757 ez g 518
TOTAL - USS BILHOES 37 8 15 44 £2

1996

g .

213

s B

6.5
27
22
16

13

1596

DD o

85
13

1996

]

1996

1200

1025
150G

877
150

472

58

1997

228

2
16

30
27
154
03

00

1997

=R ]

mgg

1997

-t
ool

W0

16

140K}

16

1997

1559
1600

0z
80

52

213
17

g6
oo

a9

1500

1498

e =]

-

1598

500

3100

30

1400

17

8

2132
3100

1407
310

78

1999

12
34

245

215
b1l

0.0
0.0
4.0
00

19499

L=

1.0
247

1599

B0
Rl

ZAB0
3100

1623
314

85

g
3

83 8= % 2

Y
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0.0
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[ = -]
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13100
3100

5004
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1400
1030

2 B2 % 2

o
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2

EEY
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0.0
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37100
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1745
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11562
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ANEXO 1V

MODULO ECONOMICO-FINANCEIRO
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HODELD DE SIMULACAT ECONGMICO-FINANCEIRA DO SETOR ELETRICO
ALTERNATIVA DE CERARIO |

VALORES MONETARIOS EXPRESSOS EM USS DE BR

FARARIETROS DE CORMINTURA:
AND 198 12 1853 1094 1885 1356 4997
TAXA INTERNA DE JUROSH%): T2 12% 4% 12% 2% 1M 1%

TAXA EXTERNA DE JURQSMY 8% 9% % % &% % B%
msmcumsﬂcmwmmmmﬁommmm

‘A?AR!ﬁN’E!S MMQW&S{VALDRES EH EILHOES BE USS}

mmummrezmswro U sz ass s

f s ans. 3
PROCUTO RGROPECURRIC " "+ . 28 -~ % & - % 3 a1 4~
PROCUTO INDUSTRIAL SRR IR =7 SR - B T T < IRt " B T B
Faowromsamsem : 00 82 M0 e EE - 214 2m dm
Tmaﬁcﬁﬁacmmo _ _ : G a
PROCATO IMTERNO BRUTO SooTHS% CA5% 45% 45% T 45%  45%
PRODUTS AGRICOLA . T . aD%  BO0%  30% A0 80% 0%
PRODUTO INDUSTRIAL - Teo nP% 56% . 56%  5E%  54% 5%

PRODUTODOBETOR SERVIGDS -« 73%  41% 48

m L s qes2 1983 1984 ¥8S5  AeMe 1897

ﬁzmm ﬁE ENERGIA ELETRICA{TWH;

mm BRANDES CONS DEEE 55;: 560 %93 €08 BID 635 €50

DEMAIS SESMENTDS INDUSTRIAIS 587 618 80 B44 67T - 05 73
BERVICO #5 &8 480 510 K3F 5568 583
RESINENCHA, ' 486 C 5x3 548 S5 602 628 857
AGROPECUARID S 1Be 134 AN WS 158 182 1A
MERCADG TOTAL - - - IS0 ZI2 2400 2481 257F BAT 204
TARIFA (USSHWH] _

WBCST. GRANDES CONS. DEE £ 21 % 2 M B2 2
DEMAES SEGMENTOS INDUSTRIAIS 40 45 52 - %58 8 56 57
SERVICO : 8 75 88 94 EYRRN. 5
RESINDENCIA. B0 B85 82 For) 57 86 ey
RURAL ' -3 <] 44 A5 #s B 48
TARIFS MEDIA a5 560 5t 85 66 67 58
RECEITA DE FORNECIMENTO:

(B L8} 100 118 145 160 170 180 190
ANG 4991 1987 1993 984 1805 1986 4987

BADOS VINCIAADOS AG MODULD DE EXPARSAD: GERAGAD - TRANSMISSAQ - DISTRIBUKCAD

HVEST, O SETOR [BIL. US$} 38 3% 45 80 87  BS 62
DESPESA DD SERVICO

ATHO PERMANETE (B8 USS$} 1000 1080 02T 1047 1074 1108 1138
DEPRECIAGAC E ARMORTIZACAD (%) 25% 2%  29%  29% 20% 23 29%
DEPREC. £ AMORT{BIL US$) 29 29 30 X 3z 33
AR 1851 1952 1993 1984 9985 1986 1387

BABOS VINCULADOS AG MODULO DE. EXPANSAO: GERAGAC - musmssﬁo msmauscm _

WRT'A(;J%O {TWh): . S D o D ?0 O Fo O ?‘0 0 e

TARIFA DE IMPORTAGAG (USSANRY 35 3 5 1 35 35 ]
IMPORTAGAS (BIL USS) 25 2& 25 2B 25 25 25

C18%6 a9y

4. 4% -

ggmey

1988

12%
2.3

1698

1998

1

785

812
68,5
Bz

¥

201

1998
88

11945
35
1998
700

k)
25

e 2006 05

12%

I8

245

a2
828
614
Ei )
184

cRER

2 8

57

12457
2.9
X}

1938

700
3B
25

2%

8t

5%

- 20%
4%

- A%

105

1326
2.9%
a8

0.0
3B
25

12%
%

LAY

5%

. ._','-}";3

1061

S Ea3

05

AR

122

170,3
2.5%
48

700
35
25
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RODELD DE SIMULAGCRO ECORDMICO-FINARCEIRA DO SETOR ELETRICO
ALTERNATIVA DE CENARID |

BADOS VINCULADOS AD MODULO DE EXPANSAD: GERACAC - TRANSMISSAS - DISTRIBUICAD -

PRODUT, INDEPENDENTES (MWh) 120 @6 138 U8 163 180 WD
TARIFA P PROD INDEP. (USSHWH) W &5 8 56 % % 5
COMPRA DE E. E.{BIL USH) s 08 o0F 068 0% 10 11

»2

13

DADOEVINCULADOS A MODULD DE EXPARSAD: SERACAD - TRANSMISSAD - DISTRIBUICAD ':'

BERAGAO TERMICA[TWhY T A " A - R
CUSTE SOMBUSTIVEL (LISSMWh) % 0w  ® 17 18 i 20
BASTOS ¢/ COMB.{BIL US$) 82 82 02 02 02 03 03
a0 W91 1952 1993 1954 1955 1996 4997

GASTOS COM PESSOAL £ QUTRDS

EMPREGADIOS 10000 153020 197208 200520 204455 08740 213299
(SAL + ENC YEMPREG. (LISHAND) 12000 12058 14000 14067 14135 14203 14271
GASTCR C/PESSOAL {BIL USSH 23 23 28 28 29 3p 38
DUTRAS DESP.{Y, USS) 18 18 22 23 23 24 24
¥OTAL DESP. SERVABIL USH} w1 13 N3 1M§  11s 123 127
REDITO DG SERV. (BIL USSEH 42 12 82 44 51 57 83
RES. OPERAT PITRIB. {BIL LSS ab B0 43 & 8D a3 a7
AHD 1999 1092 1383 1954 1985 1996 1867

GERAGAD INTERKA DE RECURSOS:

GERAC INT. DE RECURSOS (Bl USS) a8 51 6% Y8  B5 80 9B
MPOBTON £ TAXAS (BIL USS) o 08¢ 0% 68 07 08 09
REC. DE ITAIPU (BIL LIS%) 10 18 18 10 08 0% 09
OUTRAS REC (81 USH 6o 00 0P 08 60 00 0D
DEPREG. + AMORT [BIL LISS) 28 2§ 30 38 31 32 33
AND At 1992 1993 1984 1085 1996 1457

POUPARCA DAS CONCESSIONARIAS

POLURARNCA DO SETOR (Bl USS) 0 28 35 48 5.4 57 %]
JURGHBIL US$)
D INTERNA 1.2 &2 05 o7 e} 10 13
DR EXTERNA 28 1.3 1.5 1.3 3 1,4 13
TOTAL 32 15 20 20 21 23 28
HVIDERDOS {BIL USE)
REF. P CALC DOS DRIDENDOS 23 07 15 2.2 25 26 28
SMDENDOS el g2 fa 08 as 67 o7
TRAPOBTOS TAX AT DIVIDENDOS [125] a4z o7 1.2 1.4 i5 i8

VARIACAD [3E CAPITAL DE GIRC (BILHOES DE USS)
ALBENTO DE CAP DE GIRO a0 0.8 10 ] 0.3 03 04

FORMACAD DE RECURSOS PARA INVESTIMENTD

AR 1501 1082 1533 1994 1995 1996 1387

AMORTIZACAD DAS DIVIDAS )

PRAZOE DARA AM(}RTEAQRO DE DRDAS (AMNOS)

DIIEIA INTERNA 00 104 100 100 0.0 100 100

AL EXTERNA Ho A/ B/ MO B0 BOL B0

ARCRT. DA DIV, INTERNA(BI. USS) 0.2 02 LY 0.8 o7 08 1.1

AMORT. OA Div. EXCYERMNADIL LISS) 08 neg 0.8 o7 [ixd a7 Q7
TOTHS, (B USE) oe 08 18 1.2 1,4 15 17

17
18
03

218075
14340
31

25
13,4
7.0

41

1944

10.4
10
i)
01
s

1998

64

15
13
28

30
1]
1.8

84

1998

248

1.4

2

18
0.3

23034
14408
3z

26
135

tE ]

43

1.2
11
09
01
36

1589

68

204
13
3.3

a1
0B
tE

4

1549

10,0

17
a7
232

7

1.8

St
%
03

225283
14478
33

28
142
53

A4

1.1
0.8
01
3.8

89

26

a8

32
0.8
18

0.4

548

az

21

8.0

14828
3B

an
7.4
128

B

17.3
15
09

a1
49

%]

5.4
68
40

1.0
25

{8

0.0
250

45

67
53
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RODELO BE SIMULACAD BCONSMICO-FINANCEIRA DO SETOR ELETRICO

ALTERNATIVA DE CEHARIO |

RECURSOS PARA IRVESTIMENTO

GERADOS INTERMAMENTE(®BIL USS)
RECURSOS DF TERCEIRDSBIBIL Ush)
FARTYOIP, DE CAPITAL DE RISCOURY
TAPITAL DE RISCOEIL DE LUsH
CHPITAL DE EMPREST (81 DE USS)
EMPRESTINGS MERD EXTERNO(HS)

EMDHVIDAMERTD
ANHQ

EVOLUGAD DO ENDIV {BIL USS)
DIV INTERNA ANTERIOR(BIL LSS}
CHVIDA EXTERNA ANTERIOR(BIL USS)
ERVEDIA INTERNA ATUALEBIL USH)
CAVIDA EXTERNA ATUAL(BIE USS)

OIS ADORES
URIDAATIVE PERMANENTE:
BALANCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO
F1)
HIVD
SAMTAL CIRC. LIQUIDO
ATIVG PERMANENTE
PASSINVG
EXHIIVEL (DIVIDA TOTAL)
SRTERMA

EXTERNA
PATRUONIO LIGLIDO

4.3
40
5%
020
38
4%

182
20
18,0
20
8.2

18.2%

1000
1000

1000
B0
0
80
820

20
18
5,0%
o.09

18
£0%

LA
28
16,2
3r
182

18 T%

1992

1018
06
hiiast

1.8
hiiA:]
37
15,2
816

220
a7
16,2
57
163

21.4%

1803

1043
15
1027

043
e
57
182
824

8
15
5%
o7
14
4%

1954

Z34
57
163
70
164

L%

1954

1069
21
1087

1085
23
70
163
835

49
17
5%
o
18
48%

1945

®0
70
164
85
16,4

23.3%

14055

10848
25
1074

fLt=F:)
249
&5
164
848

42
24
5%
012
23
4.0%

1996

3

85
16,4
0.8
185

24.6%

1585

1137
2B
1108

137
72
108
6.4
885

42
20

810
19
£0%

"7

92
108
16,5
126
166

1987

1110
32
1139

1748
iR}
128
1685
ars

45
44
5.0%
022
42
430%

A
128
%8
165
5.8

230
35
1185

1230
332
5.5
166
B8as8

1398

385
16,6
4.8
216
174

306%

1999

1287
s
1257

1297
383
218
15,8
914

446
4R
7o
A
17.2

33 7%

1570
44
1228

1375
414
74
17.0
476

707
A48
179
524
183

415%

1174
71
1703

1774
™3
524
i7e
W07
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SODELD DE SINULAGAD BEONOMICOFINARCEIRA DO SETCR ELETRICO
ALTERNATIVA DE CERARIO 3

VALORES MONETARIDS EXPRESSOS EM USS DE #8

PARAMETROS DE CONJUNTURA:

ANG et 1592 13 18R 1985 1BME 1987

TAXA INTERNA DF LIRDS%) 3% 1% % 1% 2% 1% 1%
TRRE ENTERNA DE JUROS{%) 8% % % 8% % % 8%

Mm mmms Ac Méouw DE mﬁo asmmm

’s&mﬁmas mnofcwéﬂmss wm.ms Em samﬁes oE us.s;

PRODUTGINTERNDERUTD © 325 4  a&t  a80 389 a8 a7

?RMJTSAGRQPECBAREO -_ ¥ s 87 38 s an 4t
FPRODUTOWDUSTRIL - - 128 125 1% 13 37 14
momrommoﬁsewccs CoorG A6 1800 183 BT a8t 196
TAXAS DE CRESCMENTO _ S ) -

PHODUTG INTERNO BRUTG. 2. 2E% 25%  BB% 28%  25%  25%
BropuTaAsricows Co- T 28% 25% 5% CZ5% E5% 15%
PMTOWDLETRM . B o REY% 3% 3% 31% 9% 25%
pmmmwenmcos S 3% 21% L% LR LM% 24%
ANO ST aet s 80 w4 1995 85 1997

MERGAD DE ENERGIA ELETRICAITWN)

MOUST GRANDESCONS. DEE E. | 567 646 585 595 804 814 624

DEMAIS SEGMENTOS INDUSTRIAIS 587 B8 622 €24 635 649 665
SERVIGO - 449 48R 285 501 518 538 558
RESIDENCIAL 496 B2 545 BRS 583 615 538
ACROPECUARID : ©otap i34 338 145 152 188 168
MERCADOTOTAL g wEES  TITF 2434 0 2502 2574 2653
TARIFA {USSMWH} _

IKDUST. GRANDES CONS DEE.E noo% W W Bm W/ B
DEMAIS SEGMENTOS INDUSTRIAIS o 45 5= % 5 s &
BERVICO & - 75 B 94 8L & B
BESDENCIAL - 6 $5 g8 W w8 %
FURAL a3 44 48 48 48 48
TARIFA MEDIA s 5 B 8 8 67 68
RESCEITA DE FORNECIMENTO:

(8. USS) 100 15 144 157 8B 173 18D
ANG 1951 1952 1883 4894 1995 1305 097

DADOS VINCULADDS AD MODULD DE EXPANSAQ: GERAGAD - TRANSMISSAC - ISTRIBUICAD

PVIEST, DO SETOR (BIL USS) a7 88 A3 43 A& 43 28
DESPESA DO SERVICO

ATIVO PERMANETE (BIL USS) 000 1008 1022 103§ 1043 1087  105S
OEPRECIAGAD £ AMORTIZAGAD (%) 28% 23% 285% 29% 25% 28%  29%
EPREL. E AMORT (I, USH) 25 28 80 3D 30 &1 38
AHO abed 982 403 1954 1985 1996 1997

DALOS wn&umﬁos AO HGDULO OF EXPANSAD: GERAQAD TRAR&‘-&!!SSAO DISTRIBUIGAD

@mpw;ag,&a (T-Wh): : '. - yop B 708 A0 O F0H WO 0D
TARIFA DE IMPORTAGAD {LISHMAWA): 35 a6 35 35 35 % %
BEPORTACRD [BIL USS) 25 25 5 25 25 5 25

sgeeN

1958

1256

1948

y

201

5%
25%
2%
“26%

1998

035

a75

861
7T

188

1998

47

1075
29%
31

1658

e

25

1995

12%

e

147
a7

254

25%
2%

8%

BERR

g

1933

51

0.0

25

2000

12%

10
213

2.5%
2,5%

2.8%

858

713
1.8
7Ly
16,9

54

1118
2,9%
3.2

700

25

1%

£9.6
51
6.1
850
278

337

104
jisr

%3

53

1229
258%
38

wo

25

ARERAD W - 4



HODELD DE SIMULATAD ECONOMICO-FINANCEIRA DO SETOR ELETRIDD
KL IERHATIVA DE CENARKD #

TADOY WIMCHLADOS AC MODULD DE EXPANSAD: GERACAD - TRANSMISSAD - DASTRISUICAO

PRODUT. INDEPENDENTES s} 120 128 138 'id,B 164 181 B0
TARIFA P PROD. INDER. (LISSMWE) 40 45 52 5 56 58 57
COMPRA DEE E (ML USH) o5 0,6 or i3 0% 1.0 11

DBASGS VINCIAADOS £0 MODULO DE EXPANSAC: GERACAD - TRANSMISSAC - DISTRIBUICAD

CERACRO TERMCADTWY): B S SR S - S = S - S
CUBTO COMBUSTIVEL {USSAMWh) 18 w18 17 18 19 70
GASTOR U COMB.{BI. USYE) 02 2.2 0,2 0z 02 03 03
ANO w981 15z 1933 1984 GBS 16 1987

GASTDE SOM FESSCAL E OUTROS

EMPREGADOS 190000 193547 106245 198600 201352 204270 07208
{SAL + ENC VEMPREG. AUSTAND} 12000 11877 14000 1379R  1ESES 13403 13210
GASTOS CIPESSOAL {BIL USE) 23 23 27 27 *7 27 27
CAITRAS DESP.{BIL. US$) 18 18 22 22 22 il 22
TOTAL DESP. SERV{BIL LIS} 01 M3 1F 4 H1Es HE 113
REDITD DO SERV. (BIL USE): 0,2 13 32 43 50 55 &1
RES. OPERAC. STRIB. [BIL USH) 0.0 o0 1.2 24 0 35 40
AND 1901 1992 1983 1964 4995 1896 997

SERADAC INTERNA DE RECURSOS:

GERAC INT. DE RECURSTS (BY. USS) 38 5.2 68 7.7 83 87 9.1
POSTOS E TAXAS{BIL USS) G 00 o] 0.8 o7 08 18
REC. DE ITAIPL (BIL USS): 140 1.0 1.0 10 o8 08 £kt
CAITRAS REC{BIL LISS) oo 8.0 0.0 48] [r1 00 oo
DEPREC, + AMORT (BIL USS). 28 25 30 g 30 31 31
ANO 1594 1992 1983 4994 €555 1506 1997

POUPANGA DAS CONCESSIONARIAS

POUPANGA DO SETOR (BIL USE): 08 28 35 48 54 57 5.1
JURDSIBIL USS}
CHY INTERNA 1.2 0z 05 06 o7 [k 07
DI EXTERNA 20 1.3 15 13 1.3 1.3 1,3
TOTAL 32 15 20 1.9 20 20 20
DIADERDOS {81 USS)
REF. BfCALC. DOS DIVIDENDOS: -23 o7 t8 22 25 27 30
CRADENDOS 0.0 62 0.4 05 06 67 hY:!
BPOSTOS+TAXAS DIVIDENDOS 0.6 02 87 £ 14 15 18

YRRIACAO DE CAPITAL DE GIRO {BUL.HOES DE US$)
AUIMENTO DE CAR, DE GIRO 133} a6 i0 08 03 02 03

FORMACRO DE RECURSOS PARA INVESTIMENTO

BHD 591 1982 1993 1884 1895 9996 1997
AMORTIZACAD DAS DIVIDAS

PRATOS PARA ANMORTIZACEO DE DIVIDAS (ANOS}

DIIDA INTERNA 1we 100 0 100 108 W0 00
THIDA EXTERNA B0 /b /L /O B/L BL B0
ARCIRT. DA DIV INTERNA[SIL LISS) b2 02 a4 05 08 13 173
AMORT. DA DIV EXTERNMBL USS) te us 0.6 o7 o.r a7 07

TOT AL (B LSS 0.8 0,8 10 1.2 12 13 13

3

13

17
18
0.3

210396
13018
27

22

87
47

1958

58
1.2
08
01
A

1998

65

87
248
33

BE:]
AL

63

1994

100
2.0

06

13

e

14

1

16
0.3

213543
12831
27

22
323
72

52

1989

i
1.3
29
o1
32

1489

69

o7
13
20

38
0%
22

0.3

i ]

100
250

i1+

13

e

16

03

216835
12646
27

22
126
78

58

1085

15
Y-
0t
32

73

07
13

38
10
24

03

100
250

0.8
07
1.3

2%

524

32

.

20

233124
11760
27

22

14,2

23
89
0.1
26

85

87
1.3
20

5.5
1.4
a7

0.4

108
%0

08

13
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BAGDELD DE SIMULACAD ECONDMICO-FINANCEIRA DO SETOR ELETRICO

ALYERHATIVA DE CENARIO 1)

RECURSOS PARA INVESTIMENTO

GERADOS INTERNAMENTE(BIL USS)
RECURS0S DE TERCEIROSBIL USS)
PARTICIE. DE CAPITAL DE RISCOM%)
CAPITAL DE RISCOMEIL DE USS
CARTAL DE EMPREST (B DE USS)
EMPRESTIMOS MERC, EXTERNO(%)

ENDIVIDAMENTO
ARG

EVOLUIGAG DO ENDV (BIL USS)
DIVICIA INTERMA ANTERIOR(BIL USH
DIVIDA EXTERNA ANTERIQR{BIL LISS)
DVIDA INTERMA ATUALIBIL USS)
DIVIDA EXTERNA ATUALBI LSS

HDICADORES
DIVICAATVO PERMANENTE;
BALANCG PATRIMONIAL CONSOLIDADD
ARG
ATINO
CAPITAL CIRG. LIRS
ATIVG PERMANENTE
PASEVD
EMGIVEL (DIVIDA TOTAL
INTERNA

EXTERNA
PATRIMONI LIGUIDGO

182
23
18,0
20
16,2

18, 2%

00,0
1000

000
180
20
#0
no

21
17
5.0%
008
1.5
40%

1992

19,7
20
16,2
35
162

8.8%

9z

W14
08
100.8

Dt 4
187
%2
817

25
18
50%
[13e]
1.7
0%

1953

215
35
182
52
1683

21.0%

13453

1038
1.8
022

1038
24
5.2
162
524

LY
a7
50%
0,04

4.0%

15

F2¥3
52
1863
59
183

21.4%

1994

1056
20
H3se

5.6
78|
59
183
a3s

41
82
50%
o0t
02
40%

1204

24
58
16.3
51
163

2.3%

1985

107.2
23
104 8

1072
24
&1
183
849

45
244
50%
0.00
08
4%

1996

224
51
16.3
&1
5.3

21, 1%

1997

224
&1
16,3
&1
163

2. 1%

52

50%
.00
G0

4.0%

24
51
16,3
6
16,3

20.8%

1998
10,8
10?:5
1106
81

163
B82

58
4.0
50%
0.08
8.0
3.0%

1988

224
61
183
61
163

204%

1959

1129
34
1085

1128
24
B4
16,3
805

B1
00
5,0%
000
00
40%

224
&1
163
6t
163

20,0%

2000

a4
37
1118

1154
A
&1
15,2
830

224
&1
162
6.1
183

18,2%

2005

1283
54
1229

1283
224
g1
163

1069
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MOTELG DE SIMULAGAD ECONOMICO-FINANGEIRA DO SETOR ELETRICO

ALTERNRTIVA DE CEMARID 1

YALDRES MOHETARIOS EXFRESSOS EN USSDESB

PARAMETROS DE CONJUNTURA:
ARG

TAXA INTERMA DE JUROS{%).
TAXA EXTERMA DE JURDS(%)

1991

1%
8%

882 T3 198

12%

8%

14%
%

DADCS mms .&0 MOWLQ DE PEEWSAODE MERCADD

ANO

%m

|1

1%
&%

Bl

vmévm mcmscouémcas (vmonzs EM mm 1% um

PR{Z!DUYO !m‘ﬁiﬂo BRUTG
PROTUITO. mmeuﬁme
FROPUTO INDUSTRIAL - o
PMT{} DO sﬁmﬁ s’emm;o@

TAXAS DE ca&scmrfmo
FRODUTO M TERND BIRUTG
PRODUTO AGRICOLA
PRODLTO INDUSTRIAL :
PRODUTO DO SETOR sean:os

ANG

MERCADO DE ERERGIA ELETRICATINN) <

INECIST GRANDES CONS. DEE E

DEMAS SEGRENTOS INDUSTRIAS -

SERVICD
RESDENCIAL
mmcuﬁm
i&m TOTM.

TARIFA wswm;

HOGST GRANDES CONS DEE £

DERAIS SEGUMENTOS INDUSTRING
RESIDENCIAL
RURAL

TAREA MELRS

RECESTA DE FORNEGIMENTO:
£BIL, UISE)

AN

s

N >

R

1

o0.7
587
A4S
98

5 88BER

0o

1951

REHE R

3‘.9
-

182 )

25%
2.8%

0%
| 7%

- 4993

58,0
&LE

-FA 1]

52,2
13,4

22@;2.

s

1952

g5

‘ar
73
150

3.5%

56%

4.1%

198

583
623
4335
548
Mo

147

983

3n
38
135

s

3.0%
55%

£0%

1954

2 R8N

162

oo

TIITY

s

12%
%

820

857

g
8.2

“153 -

17

1995

1506

12%

&996;

- B35

68,7
552
6528
182

285 -

40

HH
51

33

18,1

85e

‘o2

1967

12%

7

1997

-

y2.1
51T
857 -
474

s

84

We -
51

=4

18,2

887

DADDS VINCULADOS AG BODULD DE-:EXP;:QN»SAO: GERAGAD ~ TRANSMISSAD « DISTRIBIIGAO

ISVEST. DO SETOR [BIL USS
DESFESA DO SERVIGO

ATIVD PERMANETE (BIL UISS)

DEPRECIACAD E AMORTIZAGAQ (%)

DEPREC. E AMORT {BIL USS)

ANO

At

008
29%
28

1997

38

1009
29%
24

W2

5

025
2.59%
30

thE3

4R

1043
%%
an

54

52

1064
2,9%

i

1895

55

1083
29%
32

1956

‘53

11,3
2.5%
32

1957

BADOS W%UL}&B’DS AL N!éDULB DE EKPANS&O BERM;&O TRANS#!SSEO D!S‘I’RiBUEQﬁO

MPO‘R*TN;:SQ Tk

TARF A& TF IMPORTAGAQ (US/MWHY:

IMPORTACAS (B USS)

700
35
25

o
s
25

05
k]
25

740
35
Zn

mo
35
28

Q0
3B
25

?‘G{!
35
25

1998

1%
8%

)

888 -

s
758
Y
-__152

2693

S
- 104
- 52

N

204

1888

T8

118.40
2.8%
34

1958

itk

25

1998 MO0 2005

12%

682
793

§34
715
194

e ;]

FAN

1399
&5

1211
2.8%
35

1959

a0

25

12%

13

256

15%

30
4.4%

A

Y

831

L BBT

748

ns2

106
105

ey

2008
88

1754

37

mo

25

12%

770

1006
887
33
05

290.1

71

120

k3!

a1

317

15

1491
2.9%
43

700

25
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BODELD DE SIMULAGCAO ECONSMICO-FIMANCERA DO SETOR ELETRICO
ALTERNATIVA DE CERARIC I8

mmcm mmm_m EXPANSAO: GERAGCAD - TRANSMISSEAC - NSTRIBINCAD

PRODUT INDEPENDENTES (MWh) 120 126 438 49 165 183 204
TARIFA B PROD. INDEP. [USSAWH) A B B B 8 5
LOMPRA DE E. E. {BIL US%} 05 [13-] Lixg 48 14 1,1 $.2

ms_wgcpuﬁos'm #MODULG DE EXPANSAD: GERAGAD . TRANSMISSAO - DISTRIBUIGAG

GERACED TERMICATWE : T I T T S
CHISTO COMBUSTIVEL [LISSAWR) %  ® B 97 18 1® 0B
LASTOS Cf COMBIBIL USS) 0.2 02 42 02 0.2 0,3 43
AND 1951 139 1863 1954 1995 4996 1947

GASTOS COM PESSOAL E OUTROS

EMPREGADROS 190000 195979 106801 200004 203782 207865 212192
1380+ ENC YEMPREG. (USBAND} 12000 1256 14000 14067 14135 4203 143t
GASTOS C/PESSOAL {BIL USS) 23 23 28 28 28 3.0 30
CRITRAS DESPLBIL USS) 1.8 19 22 23 22 24 24
FTUTAL DESP, SERVIBIL USS) 104 3 113 1.6 18 123 127
REGITO DO SERV. {BIL USS): 0.2 1.2 34 45 82 58 65
RES OPERAC. PITRIB. {BIL LSS} o0 [+hs] 14 28 31 36 42
ARG 591 1952 1993 19D4 1895 1806 1997

BERACAD INTERHMA DE RECURSOS:

GERAT INT. DE RECURSOS (BIL USS) 38 51 0 g 85 81 87
BAPOSTOS E TAXAS(BIL USE): a0 ikl 3 08 08 o8 10
REC DE TAIPU {BIL US3): 1.0 18 10 1.0 o9 08 0.9
DLTRAS REC (81, USS) [1k4} o0 40 00 00 on 00
DEPREC, + ARORT (BR, USS): 28 28 30 30 3t 32 32
ARG 1891 1982 1983 febd 1995 1985 9897

FOURANCA DAS CONCEASIONARIAS

POURANGA D0 SETOR (BIL LSS} 05 29 35 43 54 8E 62
HUIRGBBIL USS)
Y INTERNA 12§82 65 07 08 08 1
D EXTERMA 20 13 t5 132 42 13 13
TOTAL 32 15 20 20 23 22 24
DRADENDOS {81, LSS
REF. PICALE. DOS DVIDENDOS: 23 07 17 23 25 28 A
DRIDERDDS o0 B2 G4 05 06 OF 08
BMPOSTOS TAXAS+DIVIDENDOS 00 b2 GE 12 14 18 18

VARIACAD DE CAPITAL DE GIRO {BILHOES DE US$}
AUMENTD DE CAP. DE GIRD 80 08 11 .5 03 04 04

EGRMAGAD DE RECURSOS PARA INVESTIMENTO

ARG 1999 4997 1893 1594 4995 1996 1907
SRACRTIZACAD DAS DIVIDAS

PRATOS BARA AMORTIZACED BE DIVIDAS (ANOS)

THVIDA INTERMA WMo 108 00 WH 100 WD 100
DAVIDA EXTERNA k0 2O ML B/H B/L B/L HBo
AMORT. DA DIV, INTERNA(BIL USS) 02 6,2 0.4 05 08 %4 08
AMORT. DA DIV, EXTERNAIBIL USS) 08 08 0  O71 o7 Q7 o7

TOTAL (BIL USS) 08 Y 1,0 1.2 13 14 15

28

1.4

26707
14340
31

25
131
73

59

1958

105
12
a9
01
34

1998

67

11
1.3
24

34
09
21

04

1953

10.0

6.8

18

221365
14408
32

286
137
8.1

53

1999

112
13
0%
0.1
35

1993

IR

14
27
36

ik
22

0.5

1595

10,0
250

1.2
a7

262

1.8

Kl

16

03

225274
14478
33

25
142
-3

88

15
09
0.1
a7

75

15
13
33

348
1.0
24

1%5)

100
%0

1.8
o7
24

ansd
Es
43

Fal

8.0

252030
14829
ar

30
178
138

10,1

187

25
09
ot
A%

24
1.4
3y

6.1
15
41

o7

10,0
250

20
07
27
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WODELD DE SIMULACAD ECONOMICO-FINANCEIRA 130 SETOR ELETRICO
ALTERNATIVA DE CENARIO W

BECURLOS FARA INVESTIMENTO

GERADCS NTERNAMENTE(BIL USS) 23 20 25 37 a1 4.4 45 54 54 5.4 81
RECURSDS DE TERCEIRODPIL USS) 40 18 20 11 10 15 0.6 28 332 34 8o
PARTICP. DE CAPITAL DE RISCOI%): 5% 50% S0% 50% S50% 50% 50% 50% 50%  50% 5%
CARITAL DE RISCO[BIL DE USSH D2 008 00 006 DO5S  GO7 083 bi4 0A6 D17 800
CAPITAL DE EMPREST.(BIL OF USH s 17 18 14 10 1.4 08 28 af 33 0o
EMEREGTIMOS MERT, EXTERNOM%) A0%  4D%  ADM  40%  40% 4% 40%  40%  4D%  40%  4D%
ENDIDAMENTO

ARG it 4992 1993 1084 095 986  1RO7  19n0 1958 2000 2005
EVOLLICAD DO ENDIV {81 16%) W2 195 218 8 3R 2K2  W/E /4 M5 MY WT
DEVIEMS INTERNA ANTERIOR{BIL USS) 20 20 36 55 &5 7.4 58 B4 119 14B 149
ChADA EXTERNA ANTERIOR(BE USS) B0 162 162 163 163 184 164 185 165 167 169
DIVIDA INTERMA ATHALBIL USS 20 38 55 65 74 88 84 1% M8 178 189
TV EXTERNA ATLIAL (8. USS) 152 162 163 163 164 154 65 165 18,7 158 89
HDICADORES

DIVIDAATIVO PERMANENTE: 1B% 197% 212% 219% 224%  231%  232% 245% 2B0% 275% 2E%

BALAK{S PATRIMONIAL CONSCLIDADO

KNG 95 987 1993 4954 48H5 4986 1997 1988 1989 2000 2005
AING 1000 015 041 1085 108% 121 1148 1187 1252 st 1568
CAPITAL CIRC HQUIDO o 08 i85 22 25 29 az 37 41 ¥ 1.6
BT PERWANENTE 1000 1008 1025 1043 1064 1083 1113 H160 1 1284 1493
PAGSIVG 1000 015 10471 1085 1088 v2t 1148 1187 4252 1911 1565
EXyVEL (OIVIDA TOTALY Wwg des M7 FRE e 22 B8 B3I 4 BE T
INTERRA 20 36 58 65 74 %) 94 118 148 TS 189
EXTERNA ®0 2 162 183 163 164 164 165 BB 187 163
BATRIONIC LICLIDO g20 818 825 837 852 8BS 888 914 83y 85 1N0

AREXON -8



