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RESUMO

Com base em subsidios tedricos e no instrumental econométrico, este trabalho pretende
estimar o comportamento da Curva de Demanda por energia elétrica para o Brasil,
considerando o comportamento de varidveis relevante aos setores residencial, comercial e
industrial. A estimacdo da curva de demanda propicia um instrumental que permite a
realizacdo de projecdes futuras, as quais por sua vez, permitem verificar se a capacidade
instalada de energia atende adequadamente a expectativa de demanda por este produto. Pelo
conceito de Co-integragcdo, foram estimados os Modelos de Correcao de Erros (VEC),
utilizado para projetar o consumo para o periodo de 2009-2017. De forma geral, os resultados
alcancados foram bons, ndo tendo coeficientes nao significativos e sendo os sinais dos
parametros concernentes a teoria econdmica. Houve alguns entraves quanto a estimagao da
curva do setor industrial com relagdo a variavel IPA-OG maquinas e equipamentos industriais
e IPA-OG combustiveis e lubrificantes, onde seus coeficientes estimados foram
inconclusivos. Utilizou-se, pois, novas proxies para tais variaveis, a saber, cambio real efetivo
e preco médio — 6leo combustivel. Através dos resultados alcangados, o consumo crescente
de energia pode ser superior a capacidade de fornecimento de energia, evidenciando a
necessidade de implantacdo de politicas restritivas ao consumo de energia. O consumo de
energia por parte do setor residencial se mostra crescente, mas a uma taxa decrescente, sendo
influenciado pela maior eficiéncia do consumo (comportamento por parte do consumidor pos-
racionamento e utilizagdo de equipamentos mais eficientes quanto ao uso da energia elétrica).
Buscou-se introduzir o conceito de Custo Social ao consumo de energia e os resultados
mostram que dentre os setores, o industrial sofrera maior penalidade no consumo e que tal
politica pode proporcionar reducdo no consumo, podendo ser esta politica utilizada como
medida restritiva para a demanda por energia.

Palavras Chave: Energia elétrica — Brasil. Energia elétrica — Demanda. Energia elétrica —
Consumo. Energia elétrica — Aspectos econdmicos. Estatistica
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ABSTRACT

Through theory and econometric instrumentals, this work intends to estimate the behavior of
Electric Energy’s Demand Curve to Brazil, through the behavior of important variables for
residential sector, industrial and commercial sectors. It’s important to achievement for futures
projections that enable to know if installed capacity is enough to answer Energy demand.
Using Co-integration concept, were estimated the Vector Error Correction, used to project the
demand to the period of 2009-2017. There were some obstacles regarding the estimation of
the curve of the industrial sector with respect to the variable IPA-OG industrial machinery
and equipment and IPA-OG fuels and lubricants, where their estimated coefficients were
inconclusive. Energy consumption by the residential sector is showing increasing but at a
decreasing rate, and was influenced by the efficiency of consumption (consumer behavior on
the part of the post-rationing and the use of more efficient equipment for the use of
electricity). As results, the Energy’s demand is growing and may be superior to installed
capacity. Was introduced the Social Cost Politic concept to Energy’s demand and the results
show that it politics can reduce the demand, and it can be used as a restrictive measure to
Energy’s demand, rather than aggressive restrictive politics.

Keyword: Electricity — Brazil. Electrical energy- Demand. Electricity - Consumption.
Electrical energy - Economic Aspects. Statistics
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1. INTRODUCAO
1.1 Consideracoes Iniciais

A produgdo de energia elétrica adequada a demanda constitui um fator relevante
para a manutencdo de taxas de crescimento do produto de uma economia. A afirmativa
decorre do fato deste segmento produtivo se constituir num dos componentes de infra-
estrutura de uma regido. Em seu Plano Decenal de Expansdao de Energia Elétrica, o
Ministério das Minas e Energia — MME coloca que, considerando o ambito nacional, a
tendéncia apresentada pela demanda por energia supera a capacidade de geracdo do
pais, MME/EPE' (2007).

Um segundo aspecto que corrobora a afirmativa precedente constitui no fato de
muitos Estados terem revelado preocupag¢do com a elevagdo de suas bases geradoras;
sendo isto evidente na realizacdo de foruns nacionais, compostos por agentes ligados
diretamente 4 questdo energética como o (ONS)?, (ANEEL)’, (MME)*, para discutir
medidas e definir metas para o setor no Brasil.

\

Com relacdo a capacidade de geracdo de energia, o Brasil apresenta
potencialidades em alguns segmentos que o faz destacar-se no ramo de energia
renovavel. Mais especificamente, o pais apresenta diversificada pauta de geracao de
eletricidade, concentrando 45% desse total em fontes renovaveis. Por outro lado, dos
55% restantes, 45% ¢ proveniente do petrdleo e derivados MME (2008).

Considerando este contexto de potencialidade de producdo em diversos
segmentos versus tendéncia de insuficiéncia na oferta, este estudo pretende estimar o
comportamento da Curva de Demanda Residencial, Industrial e Comercial por energia
elétrica para o Pais e identificar os reais impactos ao consumo provenientes de uma
politica de tarifa 6tima.

1.2 Objetivos

Mais especificamente, o objetivo deste trabalho compreende a estimagdo e
andlise da evolu¢do do consumo de energia elétrica por setores para o Brasil de 1975 a
2006, partindo de abordagens feitas por MODIANO (1984) e ANDRADE e LOBAO
(1997), que estimaram esses parametros por meio de Vetores Auto Regressivos e
Modelo de Corregao de Erros, na tentativa de captar a sensibilidade da fun¢ao demanda
dos setores a prego e renda.

Cabe mencionar a importidncia desses parametros para o planejamento de
politicas publicas no setor energético, ja que eles captam a reagdo dos usudrios desse
servico a tarifacio’ e a renda, e tais varidveis apresentam variabilidade no periodo

! (Ministério de Minas e Energia/Empresa de Pesquisa Energética) - Plano Decenal de Expansdo
Energética 2007/2016 (MME/EPE)
? Operador Nacional do Sistema Elétrico
* Agéncia Nacional de Energia Elétrica
* Ministério de Minas e Energia
5 . ; .
No modelo a tarifa é representada como sendo o preco do acesso ao consumo de energia



12

analisado. Seguindo os resultados alcangados por outros trabalhos que abordam essa
mesma questdo, fazendo uma divisao temporal entre trabalhos anteriores e pos-
racionamento ¢ de se esperar que a elasticidade preco seja eléstica, isso em decorréncia
da mudanga comportamental por parte dos consumidores. Para o periodo de 2001-2002,
com a politica de racionamento, houve re-tarifagdo e corte no consumo, fazendo com
que o peso que a tarifa exerce sobre o consumo de energia se elevasse. Nesse aspecto,
essas elasticidades contribuiriam para o melhor direcionamento de agdes politicas.

Outro ponto a ser abordado neste trabalho diz respeito a introdu¢do de uma
politica de custo social nas fun¢des consumo dos trés setores em questao para o periodo
de previsao 2009-2017. Por meio dos modelos ajustados e valores previstos para o
consumo a serem alcangados, sera introduzida a teoria de custo social na tentativa de
captar qual o impacto no tempo desta politica sobre o consumo, além de identificar
quais dos setores sofrerdo maior penalidade sobre o consumo.

De posse destes resultados, poder-se-a identificar se tal politica pode gerar
redugdo sobre o consumo, considerando déficit na relagdao oferta e consumo de energia,
afastando a necessidade de implantacdo de politicas mais severas (racionamento de
energia) com este fim.
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2. CONCEITOS TEORICOS
2.1 Consideracoes Iniciais

No trabalho realizado por TAYLOR (1975), pelo levantamento de estudos
anteriores, se destaca a principio a possibilidade de representacdo da curva de demanda
por energia como sendo um problema de maximizacdo de utilidade pelo agente. No
entanto, o individuo consumidor ndo esta diante de um preco Unico, mas de uma tabela
de precos em que a eletricidade pode ser adquirida em blocos de precos marginais
decrescentes. Existem alguns bens que possuem particularidades quanto a relaciao prego
e quantidade demandada, o que dificulta a especificacdo de suas demandas. O autor
conclui que uma boa especificacdo quanto a variavel preco (tarifa), ¢ a utilizagdo dela
marginal ou média.

No que se refere aos métodos de estimacdo, como destacado em SIQUEIRA,
CASTELAR, CORDEIRO (2006), até 1970, as elasticidades eram estimadas por meio
de Minimos Quadrados Ordindrios (MQO). Posteriormente, os estudos passariam a
incorporar a teoria de co-integracdo e a metodologia apresentada em ENGLE e
GRANGER (1987), incluindo o Modelo de Corre¢do de Erros na modelagem de
Vetores Auto Regressivos. Segundo os autores, se as varidveis sao co-integradas, os
estimadores de MQO dos coeficientes na regressdo de co-integracdo, embora
consistentes, sdo ndo eficientes ¢ as estimativas baseadas na inferéncia por meio da
estatistica-s sdo ndo confidveis. A modelagem por VAR® considera que as variaveis em
questdo sao determinadas endogenamente nao havendo varidveis exdgenas neste
sistema, GUJARATTI (2006). A preocupagdo em relagdo a existéncia de simultaneidade
diz respeito a possibilidade dela existir entre a varidvel C, - consumo de energia e a

variavel 7, - tarifa média.

De acordo com MODIANO (1984), em seu trabalho Elasticidade Renda e Preco
da Demanda para o Brasil, o autor estima o comportamento do consumo para quatro
setores: residencial, comercial, industrial e também outros. Em seus resultados foram
estimadas as elasticidades de longo prazo utilizando a modelagem por MQO’,
pressupondo primeiro que o ajustamento do consumo a demanda ¢ instantaneo e
segundo que esse ajustamento se da de forma parcial para os trés setores.
Respectivamente, para os setores residencial, comercial e industrial com ajustamento
parcial, tém-se os seguintes resultados: -0,403; -0,183 e -0,222; para tarifa. 1,13; 1,068;
1,360 para renda.

No trabalho titulado Elasticidade Renda e Preco da Demanda Residencial de
Energia Elétrica no Brasil d¢ ANDRADE e LOBAO (1997), os autores estimam este
comportamento para os anos de 1963-1995, e buscaram fazer uma previsdo para o
consumo residencial até¢ 2005. A modelagem envolve o modelo de Vetores Alto
Regressivos (VAR) e Vetor de Corregao de Erros (VEC). Deve-se ressaltar que no caso
de modelagem de séries temporais ndo estacionarias, esse método ¢ o que fornece o
tratamento estatistico e econométrico mais indicado. Por fim, as elasticidades de longo
prazo alcangadas para tarifa, renda e prego foram: -0,05084; 0,2132 e -0,1864

6 . . . s .

O termo auto-regressivo se da pelo fato da defasada da variavel dependente aparecer do lado direito e
o termo vetorial por tratarmos e um vetor de uma ou mais variaveis.
" Minimos Quadrados Ordinarios
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respectivamente. O modelo em questdo para estimagdo do comportamento do consumo
teve como varidveis determinantes: renda (Proxy PIB per capita), prego (Proxy tarifa
média residencial) e preco dos eletrodomésticos (Proxy IPA-OG®). Neste caso, a
elasticidade renda capta os efeitos que a renda exerce sobre a aquisi¢ao do servico, bem
como sobre a aquisicdo de bens intensivos em energia, afetando o estoque,
caracterizando os efeitos diretos e indiretos da renda sobre a demanda.

No trabalho Demanda por Energia Elétrica no Brasil de SCHMIDT e LIMA
(2004), o modelo engloba as mesmas varidveis propostas pelo trabalho anterior,
diferindo no caso da Proxy para renda do setor residencial, sendo a renda deste setor
representada pelo “rendimento médio do trabalhador assalariado principal”. Da mesma
forma que Andrade e Lobdo, utilizam-se da modelagem VAR-VEC e estimam com base
em dados de 1969-1999 o comportamento do consumo para os anos de 2001 a 2005.
Por fim, as elasticidades de longo prazo tracadas por este trabalho sdo respectivamente
para tarifa, renda e preco dos eletrodomésticos: -0,085; 0,539 e -0,148. Os autores ainda
estimam o comportamento do consumo de energia para outros dois setores: comercial e
industrial, acrescentando a este ultimo setor a variavel “substitutos da energia”, que tem
como Proxy a varidvel combustiveis e lubrificantes. As elasticidades tarifa, renda e
preco dos bens intensivos em energia para estes dois ultimos setores sdo
respectivamente: -0,174; 0,636 e -0,294 para o setor comercial. Para o setor industrial
tem-se: -0,545; 1,916; -0,465 e para a variavel substitutos da energia, -0,027.

Os resultados alcangados pelo trabalho de MATTOS e LIMA (2005), Demanda
Residencial de Energia Elétrica em Minas Gerais para o setor residencial de 1970-2002,
foram: -0,258; 0,532 e -0,146 para tarifa, renda e pre¢o dos eletrodomésticos. O modelo
utilizado foi VAR-VEC e por apresentar em sua base de dados os anos posteriores a
2000 (periodo do racionamento), foi incorporada a variavel Dummy binaria. Os autores
concluem pela afirmativa de que a elasticidade-preco da demanda ¢ inelastica.

Conforme LEITE (2006), no trabalho Projecdes para a Demanda por Energia
Elétrica no Brasil 2006-2015, o autor se utiliza da mesma metodologia dos trabalhos
anteriores, baseadas em VAR-VEC e também utiliza o método ARIMA. Essa
metodologia permite que valores futuros de uma série sejam previstos tomando por base
apenas seus valores presentes e passados. As elasticidades de longo prazo para dados
agregados do Brasil de 1966-2005 baseadas na modelagem de vetores auto-regressivos
foram: -0,90 e 1,18 para tarifa e renda respectivamente.

Para o ambito regional, o trabalho de SIQUEIRA et al. (2006) busca estimar o
comportamento do consumo para o nordeste de 1969-2004, além de contribuir com uma
metodologia apropriada para estudos que venham a incorporar em sua base os anos do
racionamento, 2001 e 2002. O modelo utilizado pouco difere do utilizado por
SCHMIDT e LIMA (2004); exceto pela introducdo da varidvel dummy de intercepto
nao-bindria. Os presentes autores, da mesma forma que os trabalhos anteriormente
citados, modelam o consumo por energia através dos métodos cldssicos e por
VAR/VEC. Quanto as elasticidades tarifa, renda e pre¢o dos bens intensivos em energia
para o setor residencial, tem-se: -0,412; 1,400 e -0,672. Para o setor comercial: -0,502;
1,019 e para o setor industrial: -0,982; 1,181; -0,471.

¥ Indice de Pregos no Atacado — Oferta Geral
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O trabalho Previsdao da Demanda por Energia Elétrica para Classes de Consumo
na Regido Nordeste, usando Ols Dindmico ¢ Mudanca de Regime de IRFFI,
CASTELAR, SIQUEIRA (2009), vai contribuir com estimagao do consumo de energia
elétrica para o nordeste empregando, além dos modelos citados anteriormente, os
modelos de Minimos Quadrados Ordinarios Dindmicos — DOLS, e Modelo de Mudanca
de Regime, para o periodo de 1970 a 2003. As elasticidades de longo prazo para o
nordeste nos trés setores residencial, comercial e industrial respectivamente foram, para
tarifa e renda: -0,5043; 0,8767 (MR) e -0,6872; 0,6840 (DOLS). Para o setor comercial:
-1,2017; 1,4288 (MR) e -0,9752; 1,1028 (DOLS). Para o setor industrial: -1,0708;
1,2040 (MR) e -3,7064; 1,2071 (DOLS). Os resultados das previsdes apresentadas por
estes dois modelos para 2004 a 2006 se mostram bastante precisos em relagdo a outros
métodos para as classes residencial e comercial.

Dessa forma, em resumo, apresenta-se na tabela abaixo o comportamento das
elasticidades de longo prazo para tarifa e renda de acordo com os trabalhos
supracitados.

Tabela 1: Resumo das Elasticidades de Longo Prazo

Estudos Periodo Elasticidade preco Elasticidade Renda
1.Brasil Residen. | Comer. | Indust. | Residen. | Comer. | Indust.
1.1 Modiano (1984)* | 1963-1981 -0,403 -0,183 -0,222 1,13 1,068 1,36
1.2 Andrade e Lobdao | 1970-1995
(1997) -0,0504 0,2132
1.3 Schmidt e Lima | 1969-2000 | = oe5 | 0174 | .0,545 | 0,539 | 0,636 | 1916
(2004)
Setores Agregados Setores Agregados
1.4 Leite (2006) | 1980-2003 -0,9 1,18
2.Regional Residen. | Comer. | Indust. | Residen. | Comer. | Indust.
2.1 Siqueira et al. 1970-2002
(2006) -0,412 -0,502 | -0,982 1,4 1,019 1,181
2.2 Mattos (2004) | 1970-2002 | -0,258 -0,7717 | -0,4507 | 0,532 0,7779 | 0,5398
2.3 Mattos e Lima | 1970-2002
(2005) -0,258 0,532
2.4 Irffi et al. (2009)** | 1970-2002 | .0 5043 -1,2017 | -1,0708 | 10,8767 1,4288 1,204

Fonte: Elaboragdo propria
(*)Estimativas por MQO
(**)Estimativas por MR

Abaixo, representado no grafico, ¢ mostrada a evolucdo das elasticidades preco
da demanda para os trés setores em discussao:



Grafico 1: Evolucao das Elasticidades Prego da Demanda
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Fonte: Dados da Pesquisa

Observa-se que as elasticidades para o periodo anterior ao racionamento sao
menores que as elasticidades do periodo posterior. Dessa forma, espera-se que os
valores para as elasticidades preco da demanda para o presente trabalho sejam maiores
que as elasticidades estimadas para o periodo anterior ao racionamento’.

Tabela 2: Resumo das Proxies para o Setor Residencial

Variaveis
Estudos -
Renda —Y Tarifa - T Prego - P
. Tarifa Média
Modiano (1984) PIB PC do Setor ' -
Andrade ¢ Lobdo PIB PC Tarifa Média Indice Real de Prego dos
(1997) do Setor Eletrodomésticos
Schmidt e Lima Rendimento Médio Real Tarifa Média IPA-DI (bens de consumo
(2004) (assalariado principal) do Setor duraveis)
Leite (2006) PIB Tarifa Média IGP-DI
do Setor
L Tarifa Média o
Siqueira et al. (2006) PIB NE PC do Setor IPA-OG (eletrodomésticos)
. Tarifa Média Indice Real de Preco dos
Mattos e Lima (2005) PIB MG PC do Setor Eletrodomésticos
Trffe et al. (2009) PIB NE PC Ta;faszfgfla IPA-OG (eletrodomésticos)

Fonte: Elaboragdo Propria

® Maiores discussdes, ver pag. 36.
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Tabela 3: Resumo das Proxies para o Setor Comercial

Variaveis
Estudos -
Renda—-Y Tarifa - T Preco - P
Schmidt e Lima Tarifa Média . s
(2004) PIB prego de mercado do Setor IPA-OG (Material Elétrico)
. Tarifa Média
Leite (2006) PIB o Sofor IGP-DI
Siqueira et al. ) . Tarifa Média . v
(2006) PIB NE': Servigos do Setor ,IPA—OG (Material Elétrico-Total)
Mattos e Lima PIB MG: Setor Tarifa Média Indice Real de Preco dos Materiais
(2004) Comercial do Setor Elétricos
Irffe ef al. (2009) | PIBNE: Servigos | oMM | 1PA-OG (Material Elétrico-Total)

Fonte:

Elaboragdo Propria

Tabela 4: Resumo das Proxies para o Setor Industrial

Etud Variaveis
studos Renda - ¥ Tarifa - T Preco - P Substitutos da Energia - S
Schmidt e PIB preco de T’ar.lfa IPA'OG (Maquinas e IPA-OG (Combustiveis e
. Média do Equipamentos .
Lima (2004) mercado . Lubrificantes)
Setor Industriais)
Tarifa
Leite (20006) PIB Média do IGP-DI -
Setor
Siqueira et al. PIB NE: T,ar.lfa IPA-OG (Mdquinas e IPA-OG (Combustiveis e
(2006) Industria Média do Equlpamer}tos Lubrificantes)
Setor Industriais)
Mattos e PIB MG: "ljaflfa IPA_OG (Maquinas e IPA-OG (Combustiveis e
. o Média do Equipamentos .
Lima (2004) Industria .. Lubrificantes)
Setor Industriais)
Irffe et al. PIB NE: "ljagfa IPA-OG (Mdquinas e IPA-OG (Combustiveis e
o Média do Equipamentos .
(2009) Industria . Lubrificantes)
Setor Industriais)

Fonte: Elaboragdo Propria

Desta forma, podemos expressar intervalos onde esperamos que as elasticidades,
encontradas no presente trabalho, possam estar. Para o caso da elasticidade renda de
longo prazo, esta ndo se mostra homogénea. De modo geral, segundo estudos anteriores,
varia entre [0,2; 0,5] e [1; 1,9]. Esperamos que a mesma esteja dentro do intervalo [0,2;
1,4] para o setor residencial, considerando que foram as elasticidades minima e maxima
encontradas em trabalhos anteriores para niveis regional e nacional. Para o setor
industrial, esperamos que a mesma esteja dentro do intervalo [1,18; 1,9] e para o setor
comercial, [0,636; 1,4288]. Outro ponto de apoio € a relagdo de magnitude apresentada
pelas elasticidades para os setores, onde para o caso da elasticidade renda, para o setor

industrial, apresenta-se maior que a dos demais setores'’.

1% Exceto para o trabalho de Irffi et all (2009), onde a elasticidade do setor comercial e que se mostrou
maior que a dos demais setores.
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Segundo levantamento feito por SCHMIDT e LIMA (2004), as elasticidades
preco da demanda de longo prazo se encontram no intervalo [0; 0,5], em mddulo.

2.2. Evolucio do setor energético no Brasil no periodo de 1970 a 2007

Neste item ¢é apresentado o desenvolvimento do setor energético brasileiro, com
énfase para o setor elétrico. Também ¢ abordada a evolugdo da oferta das fontes
energéticas e do consumo de energia elétrica final e por setor no periodo de 1970 a
2007. Por fim, é demonstrada a participacdo das fontes renovaveis na matriz energética
brasileira.

No periodo que se estendeu de 1970 a 1980, o Brasil apresentou uma taxa de
crescimento média de 8,6% a.a. do Produto Interno Bruto, impulsionando assim o
crescimento de alguns setores do pais, dentre eles, o energético. Em 1980, com a crise
do petrdleo, o prego do barril elevou-se consideravelmente, chegando a triplicar, o que
acabou por frear o crescimento da economia como um todo.

Nesse contexto o Governo buscou estimular a utilizagdo de outras fontes
energéticas que, se ndo substituissem em sua totalidade o petroleo e seus derivados, ao
menos pudesse reduzi-lo significativamente. Com a finalidade de diminuir essa
dependéncia, foi criado no Brasil o PROALCOOL'!, que visava aumentar o consumo
de alcool hidratado no pais, reduzindo assim a importagao do petroleo.

O Grafico 2 mostra que a partir da década de 80, devido a crise nos pregos do
petroleo, aumentou a busca por outras fontes de energia, dando destaque para o alcool.
Passada a fase critica dessa crise, os pregos internacionais do barril cairam e o consumo
do petrdleo e seus derivados voltou a crescer, fazendo com que as fontes nacionais de
energia perdessem forc¢a no cendrio energético brasileiro.

Grafico 2: Consumo Final por Fonte de 1970 a 2005
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Na década de 90, constata-se intensificagdo do processo de privatizagdo na
economia brasileira, sendo o setor energético afetado por esse processo. Mais
especificamente, devido a incapacidade do Estado de manter os investimentos no setor,
esse servigo, em alguns estados brasileiros, passou a ser de responsabilidade de
instituligc?es privadas. O Estado seria o regulador, tarefa que passou a ser feita através da
Aneel “.

No periodo de 1993/97, o PIB brasileiro cresceu 3,9% a.a; atrelado a esse
crescimento constata-se também aumento do consumo de energia elétrica no pais. Nesta
década 95/99, pos-real, as medidas de estabilidade econdmica, que perduraram até
1997, incentivaram significativamente o consumo que se refletiu nos resultados dos
setores residencial (aquisicdo de eletrodomésticos) e comercial (novos Shopping
Centers e hipermercados, etc.). Para o periodo se registrou um crescimento médio de
5,4% a.a, de acordo com GOMES (2002)

Em 1998, os ajustes impostos a economia em detrimento de crises internacionais
— problemas na economia Asiatica e moratoria na Russia — afetaram a tendéncia de
expansdao do consumo no pais. Em 1997, o consumo era de 6,2% e passaria a ser de
4,1% em 1998. O ritmo de queda continuaria no ano seguinte, sendo que em fungao do
fraco desempenho econdmico motivado pela desvaloriza¢do do real, GOMES (2002).

Ainda segundo GOMES (2002), diferentemente do comportamento do consumo,
a capacidade instalada ndo mostrava o mesmo ritmo, a velocidade de expansao era mais
lenta. Pela comparacao feita para as décadas de 70, 80 e 90 se via que a capacidade de
geracdo estava aquém do consumo de energia, registrando uma taxa média de 11,8%;
4,1% e 2,9% para as trés décadas respectivamente. O modelo estatal vigente em 1964,
que perdurou por 30 anos, ao longo deste periodo apresentava elevadas taxas de
expansdao da oferta, no entanto na década de 80 surgiu uma séric de fatores que
culminou na exaustdo deste modelo. Dentre os fatores, estdo: (i) crise financeira da
Unido e dos Estados; (ii) ma gestao das empresas de energia provocada pela inefici€éncia
produtiva (falta de incentivos a eficiéncia), e de critérios técnicos a geréncia
administrativa; (iii) inadequagdo do regime regulatorio pela inexisténcia de orgao
regulador, conforme PIRES (1999).

Ciente da necessidade de ampliagdo da oferta interna e da falta de recursos para
tal, o setor publico promoveu uma ampla reestruturacdo do setor energético,
possibilitando a entrada de capital privado. A partir de entdo, a participacao do capital
privado no setor energético saltou de 6,1% (R$ 0,7 bilhdo, em 1995) para 35% (R$ 1,9
bilhdo, em 1999), segundo GOMES (2002). Neste sentido, o processo de privatizagao se
deu de forma gradual, onde o governo buscou reduzir a divida publica, melhorar a
eficiéncia produtiva e resgatar a capacidade de investimento das empresas PIRES
(1999).

No ano de 2001 a economia brasileira passou por um racionamento de energia
que, segundo PIRES (2002), teve ligagdo com as interrupgdes das privatizagoes,
basicamente em detrimento dos atrasos nas obras programadas e a ndo construcdo das
obras previstas nos planos decenais de energia. Para melhor compreender este fato, em
abril de 2001 os reservatorios das regides Nordeste, Centro-Oeste e Sudeste

12 Agéncia Nacional de Energia Elétrica
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apresentavam nivel de armazenamento de 32%. Caso ndo tivesse havido as interrupgdes
nem os atrasos nas obras programadas e previstas, o nivel de armazenamento estaria
proximo a 75%, acima do limite de seguranga do sistema.

Mas como bem destaca o autor, existem ainda outros condicionantes do
racionamento, a expansdo do consumo de energia no periodo pds-real atrelada a
retragdo do investimento publico, indice pluviométrico desfavoravel nas regides Sudeste
e Nordeste.

Quanto as caracteristicas do racionamento imposto, foi “autogerido”, ou seja, foi
atribuido o direito de decisdo a cada consumidor quanto a0 modo como cumpririam a
meta de reducdo do consumo. Para o setor residencial com consumo de 100 KWh/més a
meta de redugdo foi de 20%, para os consumidores da classe comercial, também 20% e
entre 20% e 25% para os consumidores da classe industrial PIRES (2002).

O Grafico 3 referente ao consumo final de energia elétrica, no periodo de 1970 a
2007, evidencia que de acordo com os resultados, verifica-se que o Brasil no periodo de
1970 a 2000 manteve crescimento no consumo de energia elétrica, mas em 2001 houve
uma queda de 1.883 mil tep, sendo superada nos anos subseqiientes.

Grafico 3: Consumo Final de Energia Elétrica no Periodo de 1970 a 2007
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Fonte : MME/EPE (2007)

Atrelada a esses acontecimentos, uma crise de abastecimento energético se
estabeleceu no pais, sendo isso decorrente do fato do Brasil ter em sua matriz energética
72,5% de energia elétrica ofertada pelas usinas hidrelétricas'>. Em 2001, a falta de
chuvas nao permitiu o pleno funcionamento das hidroelétricas, o que causou uma crise
energética no pais, fazendo com que a parcela de participacdo da energia elétrica na

> MME - Ministério de Minas e Energia — Resenha Energética Brasileira — Exercicio de 2008
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oferta interna de energia, que estava se mantendo, desde a década de 90, em uma média
de 15%, caisse para 13,6% no ano de 2001,

No Gréfico 4 temos a matriz de oferta de energia elétrica no ano de 2008, o qual
evidencia a dependéncia que o Brasil tem das usinas hidroelétricas. A partir de 2004, o
pais retomou o crescimento econdmico e, junto com ele, o aumento no consumo de
energia elétrica.

De acordo com o Ministério das Minas e Energias - MME, a composicao setorial
do consumo de energia elétrica abrange os seguintes setores: energético, residencial,
comercial, publico, agropecudrio, transporte e industrial. Vale destacar que os setores
residencial, comercial e industrial possuem uma grande representatividade no consumo
de energia elétrica no Brasil, somando 83% em 2007".

Grafico 4: Matriz de Oferta de Energia Elétrica — 2008
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Fonte: Ministério de Minas e Energia
Nota: Inclui autoprodutores (50,1TWh)

Dentre os segmentos apresentados no pardgrafo precedente, o setor industrial
representa 52% do consumo total; o setor residencial ocupa a segunda posicdo,
totalizando cerca de 22% do consumo final dos setores; o setor comercial possui menor
representatividade no consumo com média de 12%. Vale destacar que o crescimento do
setor residencial se deve a expansdo do numero de ligacdes elétricas e ao aumento do
consumo por unidade domiciliar, devido ao aumento da renda da populacdo, gragas as
transferéncias do governo.

Dentre as cinco regides brasileiras, as regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste
sdo as que possuem o menor consumo de energia elétrica do pais. Levando-se em conta
que a regido Norte possui a tarifa média total mais cara dentre as demais regides no
valor de 262,64 R$/MWh em 2007'°, o concentrado de indéistrias, que representa cerca

** MME/EPE - 2007
> MME - Ministério de Minas e Energia
'® ANEEL- Agéncia Nacional de Energia Elétrica
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de 52% no consumo de energia elétrica, ¢ menor que o das regides sudeste e sul; e que,
mesmo tendo uma grande populagdo, como ¢é o caso do Nordeste, essas trés regides
concentram a maior parte da populagdo que ndo tem acesso a rede elétrica, bem como
menor renda per capita. Porém, aos poucos, essa situagdo comega a mudar, com a
implantagdo de projetos como “Luz para Todos'™, que tem por objetivo levar energia
elétrica as areas remotas que ainda nio se disponibilizam de acesso a energia elétrica.

Dentro deste cenario de constante crescimento do consumo de energia, o Brasil,
grande consumidor de energia vinda de fontes renovaveis, tem aumentado bastante a
participacdo dessas fontes na matriz energética do pais. No ano de 1970, a energia
hidréaulica representava 5,1% da oferta interna de energia, chegando em 2007 a 14,9%
do total de energia produzida. Por outro lado, a energia derivada da cana-de-agucar era
responsavel por 5,4%, atingindo 15,9%. A soma das outras fontes renovaveis era 0,3%,
passando para 3,2%. Assumindo um comportamento diferente das outras fontes, a lenha
e o carvio vegetal tiveram uma queda, indo de 47,6% a 12%'®. Em comparagio com a
oferta de energia a partir de fontes renovaveis no mundo, que era de 14% em 2005, o
Brasil se destacou apresentando uma oferta de 44% '°.

O setor energético brasileiro vem passando por reformas que objetivam: (i)
garantir as condi¢des para a expansdao dos investimentos setoriais a0 menor custo; (ii)
estimular a competicdo na geragdo e comercializagao de energia; e (iii) reduzir a divida
publica e melhorar a eficiéncia produtiva, além da capacidade de investimento das
empresas com as privatizacoes.

2.3. O Custo Social da Energia Elétrica

Ao se pensar em geracdo de energia elétrica, ¢ dificil ndo associd-la logo de
inicio as hidrelétricas, fonte de geragao do qual o Brasil ¢ fortemente dependente. As
hidrelétricas sdao caracterizadas como geradoras de energia limpa, pois ndo emitem CO,
na atmosfera, exceto metano, como menciona Muller: “A energia por hidrelétricas
caracteriza-se como ndo-poluente, ja que se utiliza da for¢ca da agua. Os recursos
hidrelétricos sdo, onde existe esse potencial, os mais economicos e promissores”
(MULLER, 1995 p.42). Mas, no entanto, impactam no meio ambiente de outras formas:
inundacdo de grandes areas, comprometendo a fauna e flora da regido afetada, alteracao
no fluxo dos rios, além do problema social de grandes proporg¢des, que se refere a
realocacdo da populagdo residente na area. De maneira ao melhor entendimento dos
impactos referentes as hidrelétricas, se utiliza o indicador que mede a poténcia
produzida por hectare (KW/Hectare). Sendo assim, quanto menor essa relagdo, maior o
impacto adverso sobre o meio ambiente. Para o Brasil, a hidrelétrica de Xingo
apresentou maior indice, aproximadamente 588,2 KW/Hectare, enquanto a Hidrelétrica
de Balbina apresentou 1,1 KW/Hectare, menor indice entre as hidrelétricas do pais.

Assim como destaca CARRERA-FERNANDEZ (2008), a expansdo desta
atividade geradora de energia representa um potencial para perigosos conflitos pelo uso
da agua, o crescimento da geracdo hidraulica de energia no pais tem impedido o
crescimento sustentdvel de certas regides, principalmente pela restricdo imposta a

7 Programa Nacional de Universalizacio do Acesso e Uso da Energia Elétrica
¥ MME — Ministério de Minas e Energia — Resenha Energética Brasileira — Exercicio de 2008
¥ MME - Ministério de Minas e Energia — Balanco Nacional de Energia - 2005
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expansdo da agricultura irrigada. Além disso, mantido os niveis atuais, a producdo de
energia elétrica pode tornar inviavel qualquer projeto de transposicao de suas aguas para
o Nordeste setentrional.

Desta forma, fica claro que a atividade de gera¢do hidraulica ndo tem
internalizado os custos sociais de sustentabilidade nas tarifas de energia elétrica.
CARRERA-FERNANDEZ (2008) identificam tais custos sociais que o setor elétrico
impoe a sociedade ao: (i) restringir o uso dos recursos hidricos a montante da geragao,
recursos que poderiam ser utilizados com outras finalidades; (ii) ocasionar perdas por
evaporagao nos reservatorios, além de alterar a vazao a jusante das hidrelétricas.

A avaliagdo feita pelos autores mostrou que a sociedade estaria disposta a pagar
por uma pequena reducdo da restricio imposta pelo setor energético & agricultura
irrigada. Isso corresponderia ao acréscimo marginal nos lucros da atividade agricola de
irrigacao.

O custo de oportunidade da 4gua foi avaliado com base no preco de reserva da
agua na atividade agricola de irrigacdo. Esse preco de reserva seria o lucro adicional que
estes produtores obteriam, caso pudessem ampliar a area irrigada de suas lavouras, com
a maior disponibilidade hidrica. O preco de reserva ¢ avaliado da forma descrita abaixo:

W, =(B-P)S,/x, (34)
Onde:

w. - € o prego de reserva da agua;

(P —P)- prego da terra nua irrigavel e preco da terra nua nio-irrigavel (essa diferenga
representa da terra irrigavel em relacao a ndo-irrigavel);

S. - expansdo da area irrigavel com maior disponibilidade hidrica;

1

x, - volume de dgua que seria disponibilizado pelo setor hidrico para irrigagdo por

a

unidade de tempo.

Com base na estimativa do preco de reserva, ¢ possivel estimar o custo social,
que ¢ dado como segue:

CS,=wix,/q (35)
Onde:
CS, - € o custo social;

x, - € arestri¢do total de vazao que o setor elétrico impde ao sistema hidrico

q - ¢ a poténcia instalada com base no potencial hidroldgico-topografico para geracao
de energia hidrelétrica.
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Para as estimativas seguintes, utilizar-se-4 a estimativa alcangada por
CARRERA-FERNANDEZ (2008)*° quanto ao custo social para a bacia do Sio
Francisco, que deve subestimar os resultados quanto a reducdo do consumo, ou seja, a
diferenga percentual entre o consumo com e sem a introdu¢do de uma politica de custo
social ¢ inferior (espera-se que esta diferenca seja ainda maior), considerando uma
estimativa de CS a nivel nacional, onde os conflitos pelo uso da dgua sdo grandes.

Ao contrario de se pensar que tal politica visa penalizar os agentes pelo consumo
da energia elétrica, tal politica sinalizaria qual o verdadeiro custo da energia. Isto
proporcionaria uma mudanga de comportamento a estes agentes, ao ponto de que estes
utilizariam este recurso de forma mais eficiente, no nivel socialmente 6timo.

A forma como se concretizardo as mudancas nas tarifas e/ou na renda dos consumidores
tera influéncia sobre a evolugdo do consumo de energia elétrica, em proporgdes ainda a serem
quantificadas.

2 Em funcao da insuficiéncia de dados para esta estimac3o, optou-se por utilizar a estimativa de CS para
a bacia do S3o Francisco, que corresponde a RS 13,32 por MWh.
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3. METODOLOGIA
3.1 Modelo Tedrico

3.1.1 Teoria do Consumidor

Ao analisar-se o comportamento, a principio, da demanda por energia do setor
residencial, nota-se que se trata de um problema de maximiza¢do de utilidade sujeita a
restricdo, onde o consumo do bem em questdo, energia, ¢ funcdo do nivel de renda e

preco.

Neste caso, o individuo maximiza sua funcdo utilidade, definida para n bens,
sujeito a seu nivel de renda dado por p,x, +---+ p,x, <w (restrigdo or¢amentaria).

Analogamente, ¢ possivel vislumbrar o mesmo problema através de curvas de
indiferenca, onde a combinacdo de vdarias delas em um plano X xY da origem a um
mapa de indiferenca. Cada uma destas curvas fornece a combinagdo de cestas de
consumo que possibilita que o consumidor se mantenha indiferente entre elas. Em
termos praticos, quanto mais distantes estiverem uma destas curvas em relacdo a
origem, maior sera a preferéncia do consumidor a este conjunto de cestas associado a
esta curva.

A maximizagdo deste problema se dd no ponto onde a restricdo orcamentéria do
individuo se iguala ao ponto de tangéncia da curva de indiferenca. Neste ponto a taxa
marginal de substitui¢do, taxa a qual o consumidor esta disposto a trocar um bem pelo
outro, mantendo-se constante o nivel de satisfacdo, se iguala a taxa a qual o mercado se
dispde a trocar um bem pelo outro.

3.1.2 Teoria da Firma

Diferentemente do problema de maximizagdo da utilidade referente a escolha do
consumidor, os setores comercial e industrial se mostram diante de um problema de
maximiza¢ao dos lucros e minimizacao dos custos.

A firma tentara identificar qual ¢ a quantidade 6tima a ser produzida que lhe
forneca o lucro maximo. Sendo assim, diferenciando-se entre curto e longo prazo, pela
condicao de primeira ordem, a firma estd apta a identificar a quantidade produzida de
x; * no ponto em que o prego se iguale a seu produto marginal.

Segundo MAS-COLELL (1995), uma importante implicagdo da teoria da
escolha da firma quanto ao plano de producdo e maximizagao dos lucros, ¢ que ndo ha
meios pelos quais a firma possa produzir o mesmo montante de produtos a menores
custos totais de insumos. Sendo assim, a teoria de minimizagdo de custos € um
importante fator para maximizagao dos resultados

3.1.3 Elasticidade da Procura (Demanda)

Antes de se prosseguir com os estudos da Demanda, se faz necessario trabalhar o
conceito de Elasticidade preco da Demanda. Em sua mais simples expressao conceitual,
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¢ a relagdo existente entre as alteragdes provocadas nas quantidades demandadas,
decorrentes de alteragdes relativas introduzidas nos precos. A depender dos valores
alcancados para as elasticidades, podemos classificar as elasticidades-preco da demanda

; inelastica, & <|1

como unitéria, & =1 , ou elastica & >|l].

3.1.4 Consideragdes sobre a Demanda por Energia Elétrica

TAYLOR (1975) destaca que, apesar da identificagdo do comportamento do
consumo de energia com um problema de maximizacao de utilidade, a priori, existem
razdes para que o comportamento da demanda por energia ndo possa ser representado
desta forma. Para o autor, o individuo consumidor ndo esta diante de um prego Unico,
mas de uma tabela de pregos em que a eletricidade pode ser adquirida em blocos de
precos marginais decrescentes. Existem alguns bens que possuem particularidades
quanto a relagdo prego e quantidade demandada, dificultado a especificagao de suas
demandas. Essas especificidades abrem espago para que se discuta a utilizagdo de
precos marginais ou médios. Para TAYLOR (1975), a especificacdo mais correta para
uma funcao de demanda de um bem que possui precos em bloco € a que engloba precos
marginais € médios.

Em MATTOS (2005), estudos para o Brasil vém aplicando a variavel preco
médio nas estimagdes, primeiro em funcao da ndo disponibilidade de obtengao da tarifa
marginal, e segundo que ¢ de conhecimento do consumidor a tarifa média, quando este
decide alterar seu padrao de consumo de energia. Para os demais setores, seu
comportamento ¢ melhor descrito como sendo representado por uma fungdo de
minimizacao de custos. Contudo, como para qualquer das classes a demanda por energia
elétrica surge da necessidade de se fazer um aparelho ou equipamento funcionar, ela
pode ser melhor classificada como um fator que participa da atividade produtora de
bens, SCHMIDT e LIMA (2004), ¢ a representacao desta funcdo demanda derivada,
pode ser melhor dada em (11)*":

LogC, = Logh + fLogY, + f,LogT, + fi,LogP, + ,LogS, (1)
onde:

C, € o consumo (residencial, comercial, Industrial), de energia elétrica no tempo;

k € uma constante.

Y

" ¢ arenda (PIB pc para o setor residencial, PIB industrial para o setor industrial e PIB

servigos para o setor comercial);

T

. ¢ atarifa (residencial, comercial, Industrial), de energia elétrica no tempo;

P

> € o prego dos eletro-intensivos no tempo;

' A funcio de demanda Cobb-Douglas foi utilizada por Modiano (1984), Andrade e Lob3o (1997),
Schmidt e Lima (2004), Siqueira et alii. (2006).
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S, ¢é o preco dos substitutos da energia elétrica no tempo (apenas inserido na fungdo
consumo industrial — proxy: combustiveis e lubrificantes);

B.B,, B, € B, sdo as elasticidades renda, prego, prego dos eletro-intensivos e prego dos
substitutos.

Quanto ao comportamento das variaveis em (1), esperamos que fS,f, >0
enquanto que f,,f; <0. Em outras palavras, sendo a elasticidade renda e preco dos

substitutos positiva, caracteriza uma elevagdo no consumo em detrimento de uma
elevacao destas varidveis e sendo as demais elasticidades negativas, caracteriza uma
redugdo no consumo pela elevagao de seus valores.

Para melhor tratar os aspectos da introdugcdo da abordagem Log-Linear,
considera-se o seguinte modelo de regressao exponencial:

Y, =B X[e" (2)
Tal expressao pode ser representada também por:
InY, =Ing + 4, InX, +uy, (3)

Desta forma podemos elencar dois aspectos especiais do modelo log-linear: O primeiro
diz respeito ao coeficiente de elasticidade entre Y, X e f,, permanecer constante que
também ¢ conhecido como modelo de elasticidade constante, em fun¢ao de a média ser
constante e a variancia estavel. O outro aspecto deste modelo ¢ o termo de intercepto ser
tratado de maneira secunddria, ndo sendo necessario se preocupar em obter sua
estimativa ndo-tendenciosa.

3.1.5 Estimagdo da Tarifa Otima (Reajuste Tarifario)

E por meio do reajuste das tarifas que o CS é internalizado, ja que o setor
elétrico estaria estabelecendo um mecanismo de correcdo de distorgdes entre precos de
mercado e precos sociais, além de permitir que as concessiondrias adotem niveis
tarifarios compativeis com as novas condi¢des de concorréncia e tecnologia gerando
ganhos a sociedade.

Com base na metodologia descrita em CARRERA-FERNANDEZ (2008), as
tarifas Otimas de energia elétrica sdo determinadas a partir da solucdo do seguinte
sistema de equagdes:

v, *I1+y, %) =alls)] (4)
Vji=1,...,n
2171 *T;§,-CS, =0 (5)
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Onde:

7, *- € aaliquota Otima de reajuste;

o - ¢ uma constante de proporcionalidade que reflete a diferenga relativa entre beneficio
e custos marginais;

‘g j‘ - ¢ a elasticidade preco da demanda em modulo da classe j;
T, - ¢ atarifa da classe j;

§,- ¢ a propor¢do do consumo da classe .

Dessa forma, ao se reajustarem as tarifas, o maior peso deste reajuste tende a
recair sobre os consumidores que melhores condi¢cdes t€ém de suportar este custo, assim
como menores serao os reajustes sobre aqueles com menores condigdes. Essa dindmica
visa reduzir as distor¢des na economia. Para os setores com menor elasticidade preco da
demanda, o peso de reajuste serd maior, em decorréncia da baixa sensibilidade, ou seja,
0 setor que apresenta estas caracteristicas ¢ pouco afetado por politicas tarifarias,
exigindo maior reajuste. No caso dos setores com maior elasticidade preco, menores
serdo os reajustes. E praticando tarifas e reajustes diferenciados que a distor¢do na
utilizacdo de energia elétrica, em relacdo aos seus niveis 6timos, € minimizada.

Para o presente trabalho, serdo utilizadas as elasticidades preco da demanda
alcancada nas estimacdes na primeira parte deste trabalho para os trés setores. Utilizar-
se-a0 os valores previstos inicialmente para comparagdes, na tentativa de captar a
redug¢do imposta ao consumo pela introducdo desta politica. Apds a estimagdao da
aliquota otima pela metodologia tratada em CARRERA-FERNANDEZ (2008),
aplicaram-se os reajustes sobre a tarifa (os reajustes 6timos compreenderam o periodo
de 2009-2017) e se re-estimou o VAR/VEC, no intuito de identificar a redugdo
provocada por esta politica sobre o consumo para este periodo.

Para cada periodo obteve-se a elasticidade preco da demanda, utilizando-se dos
valores previstos do consumo, além do comportamento esperado das demais variaveis
construido no quadro de cendrios.

3.2 Descricao da Metodologia

Alguns trabalhos que tratam da estimagdo do consumo por energia elétrica
utilizaram métodos classicos®*, com o intuito de comparar os resultados e a modelagem
de Vetores Alto Regressivos — VAR. Este ultimo baseado no procedimento de
JOHANSEN (1988) e JOHANSEN e JUSELIUS (1990) para identificar os coeficientes
de co-integracao.

Ao lidarmos com estimagdes por métodos cldssicos, particularmente MQO, se faz
necessario saber se ha alguma relagdo de simultaneidade entre as varidveis. Em alguns
modelos hd presen¢a de uma Unica varidvel dependente y e uma ou mais varidveis
independentes x. Neste caso, busca-se a estimagdo ou previsdao do valor médio de y

22 7 s . o ~ ;. .. .z o
Os métodos classicos a que nos referimos sdo MQO — Minimos Quadrados Ordindrios e IV — Variaveis
Instrumentais
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condicionado a valores fixos de x. Em outras palavras, a relacdo causa e efeito vai de x
para y. A questdao é que nem todos os modelos apresentam este comportamento de uma
unica variavel dependente. Isso ocorre quando y é determinado por alguns desses x e
algum destes x forem determinado por y, havendo alguma relacdo de mao dupla ou
simultaneidade. No caso da utilizagdo de MQO desconsiderando a presenga de
simultaneidade, ha de se ter estimadores inconsistentes e viesados®, ou seja, a medida
que a amostra se expande indefinidamente, os estimadores ndo irdo convergir para seus
verdadeiros valores.

Em se identificando simultaneidade entre as variaveis, teremos mais de uma
equagdo representativa e todas estas varidveis devem ser tratadas igualmente. A
modelagem por VAR** considera que as varidveis em questdo sdo determinadas
endogenamente ndo havendo varidveis exogenas neste sistema, GUJARATI (2006). A
preocupagdo em relagdo a existéncia de simultaneidade diz respeito a possibilidade dela
existir entre a varidvel C, - consumo de energia e a variavel 7, - tarifa media. Neste

caso, acredita-se que o consumo ¢ determinado pela tarifa, mas existe a possibilidade da
tarifa ser determinada pelo consumo.

3.2.1 Ajuste do Modelo VAR

Para a estimacdo pela modelagem VAR, precisa-se definir o comprimento
maximo da defasagem. Em alguns trabalhos pode-se encontrar a aplicacao de critérios
como o de Akaike ou Schwarz e escolher os valores para a defasagem que apresentam
menores valores entre os critérios, ¢ o critério de Schwarz ¢ Hanan-Quinn, onde a
principio se opta pelo valor de defasagem que minimiza os valores para Schwarz e
Hanan-Quinn, e posteriormente pelo teste de significincia da defasagem mais alta.
Outro ponto que merece destaque, tratado em GUJARATI (2006), ¢ a possibilidade de
utilizagdo do método de tentativa e erro, ou seja, mesmo que haja a determinagao do
namero de defasagens pelos critérios elencados acima, ainda existe a possibilidade de
ajustamento do modelo na tentativa de alcancar melhores resultados.

Em termos matematicos, 0 VAR toma a forma descrita abaixo:
xt = Alel +.“+Apxpfl +ﬂyt +é/t (6)

onde x, ¢ um k vetor de variaveis endogenas, y, ¢ um d vetor de varidveis exdgenas,
A, A,
disturbio ndo auto-correlacionado (inova¢ao), com média zero e matriz de covariancia
contemporanea E[S,{", ]=CQ, GREENE (2002).

e f sdo matrizes de coeficientes a serem estimados € §, ¢ o vetor de

Dentre as vantagens da utilizacdo deste tipo de modelagem, podemos destacar a
ndo necessidade de distingdo entre quais varidveis sdo exdgenas e quais sdo endogenas,
evitando lidar com simultaneidade, ou seja, considera-se que todas as variaveis sdo

> Um dos pilares do MQO é que as varidveis explanatérias x s30 n3o estocasticas, ou se estocasticas, s30
independentes do termo de erro estocastico. Caso estas premissas ndo sejam respeitadas, encontramos
problemas como os descritos.

** 0 termo auto-regressivo se da pelo fato da defasada da varidvel dependente aparecer do lado direito
e o termo vetorial por tratarmos e um vetor de uma ou mais variaveis.
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enddgenas. Além disso, as previsdes obtidas por esta modelagem sdo, em muitos casos,
melhores que as obtidas por modelos de equacdes simultaneas, GUJARATI (2006), e
em muitos outros trabalhos que abordam esta questdo, tem utilizado este mesmo
procedimento.

De acordo com os procedimentos tratados em ENGLE e GRANGER (1987),
abordando o conceito de co-integragdo, recomenda-se que as séries nio-estacionarias
sejam utilizadas em primeira diferencga, ainda que se possa utiliza-las em nivel sem que
se incorra no problema de regressio espiria®.

3.2.2 Teste de Raiz Unitaria

Para o ajuste do modelo irdo se proceder alguns testes, a principio, de Raiz
Unitaria para identificar se as séries sdo ou ndo estaciondrias. O exemplo mais comum
de série ndo estacionaria € o passeio aleatorio (random walk) que € descrito abaixo:

y[:W[71+ut pal'a —lépgl (7)
onde u, ¢ um termo de ruido branco.

Subtraindo y, , de ambos os lados da equagdo (7), obtemos a equagdo (8’)
abaixo:

YVi=Va=Va— Vot (8)
ou
Ay, =, +u, (3°)

onde 6 =(p—1) e A ¢ o operador de primeiras diferencas. Em termos praticos, testa-se
a hipotese 0 =0, ou seja, p =1, pela estimagdo de (8”). Em se aceitando esta hipotese,
ha presenca de raiz unitaria, o que nos leva a concluir que a série ¢ nao-estacionaria.

Para identificacao de presenca de raiz unitaria nas séries, utilizar-se-a o teste
Dickey-Fuller Aumentado (ADF). Vale ressaltar que pela natureza do processo de raiz
unitaria, o passeio aleatorio pode apresentar tendéncia deterministica ou estocastica,
deslocamento ou ndo. A principio procurou-se determinar o numero Otimo de
defasagens, iniciando com um valor elevado e se verificando sua significancia. Caso
fosse significativa, passaria a se determinar a inclusdo de constante e tendéncia. Caso
fosse significativa com o numero 6timo de defasagens e com a inclusdo da constante e
tendéncia, manter-se-ia, caso contrario se retiraria.

3.2.3 Teste de Co-integracao

Caso se identifique que ndo ha presen¢a de raiz unitdria nas séries em primeira
diferenca, e sejam I(1) — mesma ordem de integragcdo - ¢ possivel que possam ser co-

25 ~ . ~ . oL N . N
Uma regressdo espuria quando ndo apresenta significado econémico para o fenémeno, quando as
variaveis apresentam uma tendéncia estocastica e ndo deterministica.
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integradas. Uma vez que estes requisitos sejam atendidos, o passo seguinte foi testar a
existéncia de co-integracdo entre as séries utilizando o procedimento tratado em
JOHANSEN (1988), para a especificagdo de um modelo VAR.

ENGLE ¢ GRANGER (1987) assinalaram que a combinagdo de duas ou mais
séries ndo-estaciondrias pode ser estaciondria. Caso exista uma combinagdo linear
estaciondria, a série de tempo ndo estacionaria ¢ dita co-integrada. Em termos praticos,
se uma equacdo ¢ co-integrante, pode haver uma rela¢do de equilibrio de longo prazo
entre as variaveis.

Baseando-se nos testes propostos por JOHANSEN e JUSELIUS (1990), pode-se
determinar o numero de vetores de co-integragdo. Sdo eles: estatistica trago ou (4,,,,), €

maximo autovalor (eigenvalue) ou A.__ .

3.2.4 Vetor de Corre¢ao de Erros

Por fim, apds determinados o nimero de equacdes co-integrantes, passa-se ao
ajuste do VAR anteriormente tratado. Até este ponto, foram feitos os procedimentos de
ajuste da modelagem VAR, determinando a relagcdo de equilibrio de longo prazo entre
as varidveis. No entanto, ndo se descarta a possibilidade de haver algum desequilibrio
de curto prazo, isto a depender da magnitude do desvio em relagdo ao equilibrio de
longo prazo. O Vetor de Corre¢ao de Erros (MCE ou VEC) pode conduzir as variaveis
ao equilibrio, e pelo termo de erro, ligar o comportamento de curto prazo das varidveis
ao seu comportamento de longo prazo, de acordo com MATTOS (2005), ou seja, os
desvios de equilibrio de longo prazo sao corrigidos gradualmente através de uma série
de ajustamentos de curto prazo parciais.

Em termos praticos, considera-se a equagdo de co-integragdo abaixo sem a
presenca de lags e contendo apenas uma fungao de co-integragao:

Avy, = P, 9
a correspondente representagao VEC desta equacao ¢ dada abaixo:

Ayl,t = a(yz,t—l - :Hyl,H )+ &, (10)
Ayz,z = a(yz,t—l - /Byl,t—l ) + gz,t (1 1)

Considerando este simples exemplo, no lado esquerdo temos as primeiras
diferencas das varidveis y, e y,. No lado direito da equagdo encontra-se o temo de
correcdo de erros, e este € igual a zero. Caso y, € y, se desviem de suas relagdes de
equilibrio de longo prazo, este termo de correcdo de erros ndo mais sera zero. Neste
sentido, «,; ird medir a velocidade de ajustamento da enésima variavel endogena em
direcdo ao equilibrio.
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3.2.5 Teste LM"° para autocorrelagdo

Na tentativa de se identificar a existéncia de autocorrelagdo entre os residuos,
pelo teste de Breusch e Godfrey, € possivel identificar a existéncia de regressores nao
estocasticos como, por exemplo, o valor defasando do regressando Y, ou seja, Y, e

t
Y.

Segundo GUJARATI (2006), supondo que o termo de erro u,, seja gerado por
um esquema autoregressivo de ordem p, AR(p):

U, =P, +pU, 5+ p U, +E (12)
Onde ¢, € o temo de erro de ruido branco.
A hipétese que ird ser testada €:
Hy:pp=p,=...=p,=0 (13)

Ou seja, nao ha correlacao serial de qualquer ordem. Ainda segundo o autor, Breusch e
Godfrey demonstram que para uma amostra tecnicamente infinita, tem se:

(n-p)R* ~ 1, (14)

Caso (n—p)R® seja maior que o valor critico da estatistica qui-quadrado, pode-se
rejeitar a hipotese nula, sendo pelo menos um dos coeficientes p estatisticamente

diferente de zero, ou seja, concluimos pela presenga de autocorrelagao. Do contrério,
aceitando a hipotese nula, temos que todos sao estatisticamente diferentes de zero. Neste
caso, nao ha presenca de correlagdo serial.

3.3 Base de Dados

A principio a base de dados poderia assumir trés periodicidades: anual, a qual ¢
adotada neste trabalho (1975-2006), trimestral ¢ mensal. Com relagdo aos dados
trimestrais, nao havia de fato disponibilidade para a variavel tarifa média. Na questao
dos dados mensais, havia disponibilidade para as variaveis em questdo, todavia a série
seria iniciada apenas a partir de 1990. Até entdo seria possivel trabalharmos com esta
periodicidade, no entanto como o presente trabalho, em conformidade com planos
decenais, realizar-se-a previsdes cujo horizonte ¢ de longo prazo, ndo seria factivel se
utilizar séries mensais”’. Além disso, como resultados anteriores alcancados foram

2% 0 teste se embasa no principio do Multiplicador de Lagrange

*” Em exemplo tratado em Siqueira et alli (2006), para um horizonte de cinco anos e com dados mensais,
estariamos realizando previsGes 60 passos a frente, ou seja, estariamos realizando previsGes mensais e
em 60 meses teriamos previsdes para o horizonte de cinco anos. Os autores consideram que tal
procedimento é desaconselhavel.
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obtidos com séries anuais, pode-se utilizar destes resultados como referéncia para as
estimativas a serem alcancgadas neste trabalho. Dessa forma, a utilizagdo de séries anuais
torna-se a melhor escolha.

Abaixo, na Tabela 5, encontra-se, em resumo, a defini¢do e as respectivas fontes,
além do tratamento dado as variaveis de relevancia para a estimagdo do consumo
pertinente aos trés setores:

Tabela 5: Fonte e Dados Utilizados

Variaveis (série anual 1975-2006) Fontes e Tratamento

Caso Residencial

Consumo Residencial Total

C (MWh)/Populaiio Eletrobras in IPEA

Y PIB per capita (milhoes) precos 2008 IBGE - Contas Nacionais in IPEA

T gggf Meédia Residencial (MWh) pregos s in IPEA - Deflator IGP-DI - FGV in IPEA

P IPA-OG (eletrodomésticos) precos 2008 ~ FGV/Conju. Econdmica in IPEA - Deflator IPA-DI
Caso Industrial

C Consumo Industrial Total (MWh) Eletrobras in IPEA

Y PIB pm (milhdes) IBGE - Contas Nacionais in IPEA — IGP-DI

T Tarifa Média Industrial (MWh) Eletrobras in IPEA - Deflator IGP-DI - FGV in IPEA

P IPA-OG .(Maqumas ¢ Equipamentos FGV/Conju. Econdmica in IPEA - Deflator [PA-DI

Industriais)

S IPA-OG (Combustiveis e Lubrificantes) =~ FGV/Conju. Econdmica in IPEA - Deflator [IPA-DI
Caso Comercial

C Consumo Comercial (MWh) Eletrobras in IPEA

Y PIB pm (milhdes) pregos 2008 h]?gf - Contas Nacionais in IPEA — IGP-DI - FGV in

Tarifa Média Comercial (MWh) precos
2008

P IPA-OG material elétrico pregos 2008

Eletrobras in IPEA - Deflator IGP-DI - FGV in IPEA

FGV/Conju. Econdmica in IPEA - Deflator IGP-DI - FGV
in IPEA

T

Fonte: Elaboragdo propria

Cabe mencionar que uma importante ferramenta para a elaboracdo de previsdes
¢ a constru¢do de cenarios possiveis para as varidveis do modelo, um exercicio
fundamental no que se refere a planejamento. Desta forma serdo construidos cenarios
em acordo com estudos de 6rgaos como IBGE e MME/EPE, identificando as possiveis
evolucdes esperadas pelas varidveis no tempo.
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO PARA O SETOR RESIDENCIAL
4.1 Testes de Raiz Unitaria (ADF)

Para a estimacdo do comportamento da demanda por energia, foi aplicado
inicialmente o logaritmo sobre os valores apresentados pelas variaveis renda, preco dos
intensivos em energia elétrica, tarifa e consumo, além de uma dummy que tentara
suavizar os efeitos ocasionados ao consumo pelo racionamento.

Posteriormente foram feitos testes de Raiz Unitaria para verificar se as séries sao
estacionarias. Em se identificando pelo referido teste que as séries apresentam este
comportamento, podera entdo proceder-se o teste de co-integracdo. No geral, as séries
econdmicas sdo estacionarias de ordem I(1). Abaixo se encontram os testes de Raiz
Unitaria (ADF)*® para todas as quatro séries.

Tabela 6: Teste de Raiz Unitaria

Variavel em Termos da Numero de Estatistica do Valor Critico
Log Equacao Defasagens* Teste ADF 59, 1%
AC, %Zﬁiﬁifae 0 -3,8297 -3,5683 | -4,2967
AT, ‘}‘2;35222?;’ 0 -6,6742 -3,5683 | -4,2967
AP, (i“(;?lsc;zggae 0 52282 | -3,5683 | -4,2967
AY,, ‘}‘;?ﬁiﬁfj;’ 4 -6,2208 -2,9810 |-3,7114

(*) foi utilizado o niimero de defasagens que minimizou o Critério de Informacao de Schwarz.
Fonte: Dados da Pesquisa.

Dessa forma, em resumo aos resultados apresentados pela tabela acima, em
primeira diferenca, as séries sdo estaciondrias ao nivel de 1% e 5%, exceto para o caso
do consumo que aceita a hipotese de presenca de raiz unitaria ao nivel de 1%. Com isso,
podemos afirmar que as séries sdo I(1) ao nivel de 5% e € possivel que sejam co-
integrantes.

4.2 Testes de Co-Integracio e Relaciao de Longo Prazo entre as Variaveis

Uma vez que foi possivel identificar que as séries sdo estaciondrias, ¢ possivel
que se possa testar a hipotese de que estas séries sdo co-integrantes. O procedimento
utilizado serd o que foi proposto por Johansen, tomando por base a especificacdo de um
modelo VAR.

Assim como para o teste de identificacdo de Raiz Unitaria ha necessidade da
correta determinagdo do nimero de defasagens, o mesmo sera feito para a determinacdo
do nimero de defasagens para o teste de co-integra¢do, além da presenga de termos
deterministicos, como a presenca de uma variavel dummy. Seré utilizado o critério de

?® Teste Dickey-Fuller Aumentado para identificacio de estacionaridade entre as séries
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decisdo pelo numero de defasagens que minimizou os Critérios de Informagdo de
Schwarz e de Hannan- Quinn para a determina¢do do nimero de defasagens do VAR.
Os resultados sdo apresentados na Tabela 7.
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Tabela 7: Defini¢do do Ntimero de Defasagens do VAR

Defasagens  AIC HQIC SBIC
0 -2.165 -2.047 -1.788
1 -10.070  -9.715*%*  -8.938*
2 -10.251  -9.661 -8.367
3 -10.404*  -9.578 -7.763

Fonte: Dados da Pesquisa
Obs: AIC — Akaike, SBIC — Schwarz e HQIC — Hannan-Quinn
(*) Menores Valores

Pelos resultados apresentados acima, opta-se pelo valor das defasagens que
representa o menor valor dos critérios. Como nos utilizamos anteriormente para
determinacdo das defasagens do teste de Raiz Unitaria o critério de Schwarz, nos
utilizaremos dele para determinagdo das defasagens do VAR, incluindo 1 defasagem.

Como variavel exogena, foi incluida uma dummy de intercepto bindria
(tendéncia) que ird captar a quebra de inclinagdo gerada pelo racionamento. Neste caso,
a dummy sinalizard com valor 1 para os anos de 2001 e 2002 e nos demais anos 0, na
tentativa de captar a quebra estrutural ocorrida na série de consumo em decorréncia do
racionamento ocorrido em 2001. A configuracao desta variavel estd como segue:

Tabela 8: Determinacao das dummies

Periodo dummy
1975-2000 0
2001-2002 1
2003-2006 0

Fonte: Elaboragdo propria

Posteriormente, realizou-se o teste proposto por JOHANSEN (1988), com o
objetivo de encontrar, caso exista, uma relacdo de longo prazo entre as variaveis e o(s)
vetor (es) de co-integracdo. Para tanto, baseou-se nos dois testes desenvolvidos por
JOHANSEN e JUSELIUS (1990), capazes de determinar o nimero de vetores de co-

integracdo. Sao eles A e o teste do maximo autovalor (eigenvalue). Abaixo nas

trace

Tabelas 9 e 10, resumem-se os resultados destes testes.

No que se refere a determinacdo pela inclusdo ou ndo de constante e tendéncia,
como citado em MATTOS (2004), procede-se pela andlise grafica, no caso, pela
proximidade entre os valores previstos e observados, bem como pela significancia dos
termos.

29 ) ~ . . Z
Os valores encontrados para os Critérios de Informacdo de Akaike e Schwarz foram negativos. E
possivel que tal comportamento possa ser observado pela representacdo matematica dos critérios:

AIC =-21/T+2k/T e SBIC =-21/T +(klogT)/T, onde L representa o log da fungio de

verossemelhanca, T o numero de parametros e k = log(n), para n=nimero de observagoes.
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Valor critico
Hipoétese n° Co-integracoes Estatistica Traco
1% 5%
Nenhuma 76.42459 71.47921 63.87610
No maximo 1 41.76389 49.36275 42.91525
No maximo 2 21.21403 31.15385 25.87211
No maximo 3 2.581015 16.55386 12.51798

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 10: Teste de Autovalor para Co-integragao

Valor critico
Hipodtese n° Co-integracdes Estatistica Max-Eigen
1% 5%
Nenhuma 34.66070 37.48696 32.11832
No méaximo 1 20.54986 30.83396 25.82321
No maximo 2 18.63302 23.97534 19.38704
No méaximo 3 2.581015 16.55386 12.51798

Fonte: Dados da Pesquisa

De acordo com o teste de traco (A

trace

), aos niveis de 1% e 5% nado se pode

rejeitar a hipotese de presenca de co-integragdo entre as séries. Para o nivel de 1% e 5%
temos no maximo 1 fungdo de co-integragao para a estatistica trago. Para a estatistica de
Autovalor para 1% nenhuma fun¢do co-integra, ja para 5% ha no maximo 1 fun¢do de
co-integracao. Optaremos por utilizar uma s6 funcdo de co-integragdo, a que exprime o
comportamento do consumo diante das demais varidveis. Abaixo temos os coeficientes
de co-integragdo normalizados:

Vetor de Co-integracao Normalizado

CRES YRES TRES PRES Trend
1.000000 -1.794449 0.706652 0.701029 0.063985
(0.33453) (0.07634) (0.07923) (0.01058)

Obs: Em parénteses Desvio Padrdo
Fonte: Dados da Pesquisa

Com base nesses resultados, podemos afirmar que os sinais estdo de acordo com
o sugerido pela teoria econdmica®’, e os coeficientes sdo significantes. Conclui-se
também que demanda por energia ndo ¢ tdo ineldstica a tarifa, j4 que esta varidvel
apresentou um coeficiente maior do que outros trabalhos anteriores. Pelo efeito imposto
pelo racionamento, podem os consumidores desta classe ter reestruturado seu
comportamento, passando a consumir menos em fun¢do do novo héabito de consumo
adquirido apds a politica de reducdo no consumo por energia elétrica. Abaixo se
apresenta esta relagao.

C/* =1,79Y/* —0,707T/“ —0,701P™ — 0,064t (15)

*Verp. 17
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O comportamento da elasticidade pre¢o da demanda estimada se mostrou similar
ao encontrado pelos trabalhos de LEITE (20006), -0,9 e IRFFI et al. (2006), -0,504. O
valor apresentado pela elasticidade da varidavel pre¢o dos intensivos em energia se
mostrou menor que o da elasticidade pre¢o da demanda, que parece ser razoavel,
considerando que os consumidores se mostram mais sensiveis a alteragdes no preco do
servigo (tarifa), do que no prego dos bens (eletrodomésticos), sendo, pois, a tarifa maior
determinante na redug¢do do consumo. No entanto seu valor se mostra elevado, o que
significa dizer que seu impacto sobre o consumo ¢ relevante.

No que se refere a elasticidade renda de longo prazo, seu valor se mostrou
elevado, ndo tendo referéncia na literatura analisada. Apesar disto, seu valor se mostra
maior que 1, como os encontrados em LEITE (2006); 1,18, e SIQUEIRA et al. (2006);
1,4 e MODIANO (1984); 1,13.

No entanto, ¢ plausivel que o valor alcangado pela elasticidade renda se
apresente maior em relacdo a trabalhos anteriores, em funcao das politicas de crédito ou
mesmo transferéncias de renda governamentais que possam ter impactado de maneira
positiva sobre o consumo de energia. E interessante notar que, como tratado em
ANDRADE e LOBAO (1997), a elasticidade renda capta os efeitos que a renda exerce
sobre a aquisi¢do do servico, bem como sobre a aquisicdo de bens intensivos em
energia, afetando o estoque, caracterizando os efeitos diretos e indiretos da renda sobre
a demanda.

O crédito no Brasil pode ser dividido em trés fases desde 1990. A primeira fase
(1990-1994) foi marcada pela forte expansdao e contracdo promovida pelos planos de
estabilizagdo que se refletiam no controle inflacionario (promog¢ao ou contracdo da
infla¢do), repercutindo sobre a demanda agregada. J4 na segunda fase (anos apos a
estabiliza¢dao inflacionaria), o crescimento do crédito foi interrompido pelas crises
internacionais: Asia (1997), crise da Russia (1998) e também pela desvalorizagdo
cambial de 1999. Sendo assim, o crescimento do crédito entre 1995-1997 foi
praticamente mediocre. Por fim, na terceira fase, meados de 2003, com a criagdao de
novas modalidades de crédito pelos bancos comerciais, tal fase caracterizou-se pelo
mais longo ciclo expansionista dos ultimos dez anos. Em setembro de 2006, o crédito
como propor¢do do PIB atingiu 33%, seu nivel mais elevado desde 1995,
SARDEMBERG (2009).

Além do que foi colocado acima, levando-se em conta o efeito indireto da renda,
efeito sobre o estoque de bens eletrodomésticos, com o controle inflacionario proposto
pelos o0rgaos competentes, o preco dos itens intensivos em energia elétrica para o setor
residencial mostrou tendéncia de queda, na série analisada, e segundo o relatorio da
Eletrobras (2007), além dos fatores citados acima que corroboraram para o desempenho
do consumo da classe residencial, tem-se a queda na taxa de juros, estimulando o
consumo dos eletrodomésticos, valorizando o efeito da elasticidade renda. A juncao
destes dois efeitos, direto e indireto, fez com que o peso da elasticidade renda sobre o
consumo de energia fosse maior que a dos demais trabalhos analisados nesta
bibliografia.
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4.3 Vetor de Correcao de Erros e Previsoes

Na tentativa de melhor ajustar o modelo, foram feitas previsoes ex post, com o
intuito de averiguar a capacidade de previsdao do modelo. Foram desconsiderados da
séric os dois ultimos anos, no caso 2007 e 2008, que passaram a ser a base de
comparacdo, onde ird se confrontar os valores previstos para estes dois ultimos anos,
com dados de 1975-2006, com os valores observados destes dois anos (valores reais).
Abaixo se encontram os valores previstos e reais bem como a variagdo entre eles.

Tabela 11: Previsao ex post (one-step ahead)

Periodo Valores Observados Valores Previstos Diferenca Diferenca %
(MWh) (MWh) (MWh) a7
2007 90.940.000,00 91.205.763,28 265.763,28 0,29
2008 94.912.000,00 97.503.365,26 2.591.365,26 2,73

Fonte: Dados da Pesquisa

Pela andlise da diferenga percentual entre os valores previstos e observados,
conclui-se como Otima a forma como o modelo foi ajustado, pelo baixo valor
apresentado. Quanto ao Vetor de Correcao de Erros, optou-se apenas por representar a
relagdo entre as variaveis em C,, ja que o objetivo deste trabalho ¢ tracar as relagdes de

demanda por energia e seus principais determinantes. Abaixo seguem as estimativas,
representadas na Tabela 12 e no gréafico 5, que tracam o comportamento dos valores
previstos e observados para o periodo em questao:

Grafico 5: Valores Previstos e Observados do Consumo Residencial 1975-2008

Valores previstos e Observados
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Fonte: Dados da Pesquisa

Com base na representacgdo grafica acima, foi possivel afirmar que o modelo da
forma como foi ajustado seria um bom previsor, considerando a proximidade entre os
valores reais para cada periodo comparado aos valores previstos correspondentes e,
como dito anteriormente, a analise grafica foi utilizada também como ferramenta para
determinacdo de inser¢do ou nao de constante e tendéncia.



40

Tabela 12: Estimagdo de AC;”

Variavel Explicativa Coeficiente Teste de Qualidade
U, -0.196981 R? 0,72
(0.06359) Teste LM 14,8 (0,539)
k 0.064002 Teste Normalidade [ 11,91 (0,152)
(0.01034) Heterocedasticidade | 153,6 (0,406)
D -0.132260 (White)
(0.02568)

Fonte: Dados da Pesquisa
(*) p-value em parénteses

Por tanto a equagdo de corre¢dao de erros relativa a variavel consumo de energia
elétrica pode ser escrita como segue:

AC® =0,064—0,197u, , —0,132D + & (16)

Pelo VEC estimado, a velocidade de ajustamento em relacdo ao equilibrio de
longo prazo ¢ 0,197, ou seja, 19,70% do desequilibrio de curto prazo em relagcdo a
trajetoria de longo prazo ¢ corrigido a cada periodo. Significa dizer que a classe
Residencial levaria aproximadamente seis anos para ajustar a quantidade demandada
dessa energia a eventuais choques nas tarifas e/ou na renda dos consumidores

Cabe ainda ressaltar que os residuos do VEC estimados sdo normalmente
distribuidos, homocedasticos e ndo-autocorrelacionados conforme mostram os testes do
Multiplicador de Lagrange (LM) para correlagao serial, White para Heterocedasticidade
e o teste de Jarque-Bera para normalidade dos residuos.

De acordo com os resultados, concluimos que o modelo estd bem ajustado e
pode ser considerado um bom previsor. Desta forma ird se proceder com as previsdes
para o periodo posterior a 2008 com base no ajuste que gerou os resultados acima.
Antes, porém, se faz necessaria a constru¢do de cenarios que possam caracterizar a
evolucao das variaveis relevantes, sendo assim, tera como base para a construgdo destes
cendrios os estudos feitos pela Eletrobrdas, EPE/MME e IBGE. Nestes estudos sdo
considerados como variaveis relevantes: dinamica da economia mundial, insercao
externa do pais, distribuicdo da renda, privatizagdo da geracdo de energia elétrica,
crescimento econdémico.

Em resumo, trataremos de descrever a suposta evolucdo destas varidveis com
base em estudos dos oOrgdos anteriormente citados. A tabela 13 abaixo exprime este
comportamento:
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Cenario 1: Alto crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 4,5% 4,5% 5% 5,5% 5,5% 6% 6% 6%
Tarifa 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%

Populagdo | 0,99% 0,93% | 0,87% | 0,82% | 0,77% | 0,73% | 0,70% | 0,67% | 0,64%

Cenario 2: Intermediario Crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PIB 4% 4% 4% 4% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%

Tarifa 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%

Populagdo | 0,99% 0,93% | 0,87% | 0,82% | 0,77% | 0,73% 0,7% 0,67% | 0,64%

Cenario 3: Baixo Crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PIB 4% 3% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Tarifa 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Populagdo | 0,99% 0,93% | 0,87% | 0,82% | 0,77% | 0,73% | 0,70% | 0,67% | 0,64%

Fonte: Elaboragdo propria
OBS: Elaboragdo em consondncia com o Plano Decenal de Energia e pelas estimativas populacionais do

IBGE.

Para a tarifa, considerou-se uma recuperagio alta, média e baixa a depender do crescimento observado

pelo PIB.

Para a variavel preco dos intensivos, manter-se-do constantes em valores de 2008.

Com base em (16) e as projegoes contidas na Tabela 13, foi possivel alcangar os
resultados contidos na Tabela 14, que se referem as previsdes para o periodo de 2009-

2017:
Tabela 14: Previsoes e Comparagdes — Setor Residencial (one-step ahead)
Valores Previstos Diferenca %
Ano Cenario 1 | Cenario 2 | Cenario 3 EPE Cenario 1 | Cenario 2 | Cenario 3
(GWh) (GWh) (GWh) (GWh)
2009 105.213,35 | 105.213,35 [ 105.213,35| 101.868 3,28 3,28 3,28
2010 114.610,82 | 114.610,82 | 114.610,82 | 107.591 6,52 6,52 6,52
2011 122.310,22 | 122.310,22 | 122.234,29 | 113.408 7,85 7,85 7,78
2012 128.463,03 | 128.463,03 | 128.103,71 | 119.341 7,64 7,64 7,34
2013 133.383,40 | 133.267,67 | 132.550,89 | 125.443 6,33 6,24 5,67
2014 137.397,63 | 136.965,37 | 135.694,25 | 131.733 4,30 3,97 3,01
2015 140.479,11 | 139.689,73 | 137.603,42 | 138.221 1,63 1,06 -0,45
2016 142.656,75 | 141.575,82 | 138.473,29 | 144.907 -1,55 -2,30 -4,44
2017 144.074,86 | 142.748,31 | 138.470,19 | 151.907 -5,16 -6,03 -8,85

Fonte: Dados da Pesquisa
OBS: Os valores da EPE correspondem as previsdes geradas em MME/EPE (2008b).

Abaixo seguem os graficos com os valores previstos acima de forma a melhor visualizar
o comportamento destes resultados:



Grafico 6: Valores Previstos 2009-2017 para o Setor Residencial

Previsoes 2009-2017

161.868,00
151.B6E,00
141.868,00
131.868,00

121.868,00

Consumo (GWh)

111.868,00

101.868,00

L=}
=]
=]
™

Fonte: Dados da Pesquisa

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

—Cendrio 1
—(Cendrio 2
—— Cendrio 3

—EPE

Grafico 7: Evolu¢ao do Consumo Residencial 1975-2017

Previsfies

7

173210
153210
— 133210
E
§ 113210
[=]
2 93210
2 73210
8 53210
33210
13210 —/
A
L 0 TR = TR = b R 4
— — —

1987
1990
1993
1995
1999
2002
2005
2008
2011
2014
2017

Evolucdo do Consumo 1975-2017

= Cendrio 1
s Cendrio 2
Cenario 3

Fonte: Dados da Pesquisa

42

Como observado anteriormente, a elasticidade apresentada pela varidvel tarifa se
mostrou elevada em relagdo a outros trabalhos, evidenciando que, ao contrario das
conclusdes de trabalhos pré-racionamento, a elasticidade preco da demanda ¢ menos
inelastica ou menos insensivel. Neste aspecto, ¢ provavel que o comportamento dos
consumidores da classe residencial tenha sido alterado pela politica de racionamento e
tal comportamento tenha sido mantido. Neste caso, mesmo ap6s a retirada da politica,
os consumidores desta classe reajustaram seu comportamento refletindo-se no consumo
de energia. Também cabe mencionar o peso que a elasticidade renda exerce sobre o
consumo residencial. Tal varidvel apresentou maior elasticidade em relacdo a trabalhos
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anteriores, em fun¢do das politicas de crédito ou mesmo transferéncias de renda
governamentals que possam ter impactado de maneira positiva sobre o consumo de
energia. E interessante notar que, como tratado em ANDRADE e LOBAO (1997), a
elasticidade renda capta os efeitos que a renda exerce sobre a aquisi¢do do servigo bem
como sobre a aquisicdo de bens intensivos em energia, afetando o estoque,
caracterizando os efeitos diretos e indiretos da renda sobre a demanda. Neste caso, em
havendo alteracdo no comportamento dos precos dos eletrodomésticos (precos
administrados e controle inflacionario), bem como alteragcdes nas tarifas cobradas ou
mesmo na propria variavel renda (elevagdo do crédito ou transferéncias de renda
governamentais), poderiamos ter significativos efeitos sobre a elasticidade renda, que
foi o que se observou. Outro ponto ¢ o papel que a variavel preco dos eletrodomésticos
exerce sobre o consumo. Esta varidvel também apresenta significativa elasticidade e
seus efeitos sobre o consumo de energia sdo significativos.

Ao analisar-se a curva de demanda por energia para o presente caso, observa-se
um crescimento, mas a taxa decrescente, diferentemente do comportamento linear
mostrado pelos resultados da EPE. De acordo com os resultados deste trabalho, o
consumo de energia mantém-se crescente, mas espera-se uma maior eficiéncia quanto a
esse consumo. Apos a introducao da politica de racionamento (re-tarifagdo e corte no
consumo de energia), houve mudancas no comportamento consumidor para as trés
classes, e essas mudancas foram mais significativas para classe residencial, ao se
considerar que ¢ mais facil para uma familia reajustar seu consumo de energia,
adquirindo eletrodomésticos que consumam menos energia (pela metodologia do
INMETRO, onde os aparelhos possuem tarjas que discriminam seu consumo de energia
— equipamentos mais eficientes), utilizando lampadas fluorescentes ao invés das
incandescentes, desligando a luz de certo comodo da casa, onde ninguém esteja
necessitado de iluminagdo naquele momento, por exemplo; do que uma firma incorrer
em mudancas na matriz de producao pela substitui¢ao ou reducao da utilizacdo de uma
determinada fonte de energia por outra.

Desta forma, ¢ plausivel acreditar que, apesar de crescente o consumo de energia
elétrica, em fungdo do crescimento populacional, da renda, universalizagao do consumo
de energia por meio de politicas publicas, pelo que mostra os resultados, a taxa de
crescimento ¢ decrescente (ndo linear). Acredita-se que antes do racionamento o
consumo era ineficiente e, atualmente, houve uma corre¢ao (via alteragao nas tarifas,
incentivando os consumidores a encontrar meios de reduzir seu peso sobre sua dotagao
or¢amentdria) e as familias, mesmo consumindo menos energia, ndo tiveram perda de
utilidade (continuam satisfazendo suas necessidades utilizando menos energia).

Assim como também tratado em SIQUEIRA et al. (2006), as elasticidades
variam no tempo a depender do ambito dos estudos, da periodicidade dos dados e da
abrangéncia destes, € que o racionamento influencia as suas estimativas, onde nenhum
dos estudos citados anteriormente incorporou seus efeitos na determinagdo das
elasticidades (estudos pré-racionamento).
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5. RESULTADOS E DISCUSSAO PARA O SETOR COMERCIAL

5.1 Teste de Raiz Unitaria

Da mesma forma como foi trabalhado para o ajuste do modelo VAR/VEC para o
setor comercial, procede-se inicialmente com o Teste de Raiz Unitaria na tentativa de se
identificar se as séries sdo ou ndo estacionarias. Vale ressaltar que a principio foi
efetuado os testes para as séries em nivel pelo método (ADF), e se constatou que
nenhuma das séries rejeitava a hipotese de presenga de Raiz Unitaria. Sendo assim,
prosseguiu-se com os testes em primeiras diferencas das variaveis. Os resultados se
encontram resumidos abaixo:

Tabela 15: Teste de Raiz Unitaria

Variavel em Termos da Equagio Numero de Estatistica do Valor Critico

Log Defasagens® Teste ADF 59, 1%
AC,,, Cf;?éiﬁtcfae 0 -4,6837 -3.5683 | -4,2967
AT, C{;‘;ﬁiﬁi; 0 -4,3331 -3,5683 | -4,2967
AP, %‘;135232;’ 0 -5,6762 -3,5683 | -4,2967
AY,, . %‘;135232;’ 0 -4,6344 -3,5683 | -4,2967

(*) foi utilizado o niimero de defasagens que minimizou o Critério de Informagdo de Schwarz.
Fonte: Dados da Pesquisa.

Como pode ser observado pelos resultados acima, tanto a 1% quanto a 5%, ¢
possivel rejeitar a hipotese da presenca de Raiz Unitéria nas séries em questao, ou seja,
a estes niveis pode-se afirmar que as séries sdo I(1) — mesma ordem de integragdo — e
podem ser co-integradas. Seguindo a metodologia do trabalho, procede-se com os testes
de co-integragdo pelo método de JOHANSEN (1988).

5.2 Testes de Co-integracio e Relacdo de Longo Prazo entre as Variaveis

Como tratado anteriormente, apos a identificagdo de estacionaridade entre as
séries, procede-se com os testes de identificagdo do nimero maximo de fungdes co-
integrantes proposto por JOHANSEN (1988). Mantendo a metodologia utilizada para o
setor residencial, usar-se-a o critério de minimizagao de Schwarz e Akaike para o ajuste
do nimero de defasagens. O resumo destes resultados se encontra na tabela 16,
apresentada a seguir:
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Tabela 16: Definicdo do Numero de Defasagens do VAR

Defasagens AIC HQIC SBIC
0 -4.1769  -4.0562  -3,8068
1 -12.705*%  -12.343*  -11,594*
2 -12.582  -11.979  -10,732
3 -12.519  -11.674  -9,9281

Fonte: Dados da Pesquisa
Obs: AIC — Akaike, SC — Schwarz e HQIC — Hannan-Quinn

(*) Menores Valores

Com base nos resultados acima, opta-se por aquele que fornece os menores
valores e utiliza-se do numero de defasagens correspondente. Como se utilizou do
critério de informagdo de Schwarz para determinagdo do numero de defasagens no caso
do setor residencial, manter-se-4 0 mesmo para o presente setor. Desta forma, incluem-
se uma defasagem para o procedimento de estimagdo com constante e sem tendéncia.

Também foi inclusa uma varidvel dummy configurada da mesma forma que a
aplicada ao setor anterior, na tentativa de sinalizar ao modelo a quebra ocorrida na
tendéncia de consumo em funcao do racionamento.

Sendo assim, com base nos testes propostos por JOHANSEN (1988) e
JOHANSEN e JUSELIUS (1990); estatistica traco (A, ) € maximo autovalor

(eigenvalue), tentou-se identificar, caso exista, uma relacdo de longo prazo entre as
variaveis. O resumo dos resultados se encontra logo abaixo:

trace

Tabela 17: Teste 4, para Co-integragcdo

Valor critico
Hipoétese n° Co-integracoes Estatistica Traco
1% 5%
Nenhuma 55.13593 54.68150 47.85613
No maximo 1 28.88743 35.45817 29.79707
No maximo 2 10.47362 19.93711 15.49471
No maximo 3 0.047785 6.634897 3.841466

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 18: Teste de Autovalor para Co-integragdo

Valor critico
Hipoétese n° Co-integracoes Estatistica Max-Eigen
1% 5%
Nenhuma 26.24850 32.71527 27.58434
No maximo 1 18.41381 25.86121 21.13162
No méximo 2 10.42583 18.52001 14.26460
No méximo 3 0.047785 6.634897 3.841466

Fonte: Dados da Pesquisa
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De acordo com os resultados apresentados acima, aos niveis de 1% e 5%, ¢

possivel rejeitar a hipotese de que nenhuma fungdo co-integra para a estatistica (4,,,,)-

Tem-se no maximo uma fun¢do de co-integracao aos niveis de 1% e 5% para a referida
estatistica. No caso da estatistica (eigenvalue), aos niveis de 1% e 5%, nenhuma funcao
co-integra. Em LEITE (2006), diz-se que ¢ comum que haja distor¢des em relagdo aos
resultados destes testes. Em resumo, a 1% e 5% para a estatistica trago, temos no
maximo uma fungdo co-integrante, a que exprime o comportamento do consumo frente
as demais varidveis. Abaixo se encontra o vetor co-integrante normalizado.

Vetor de Co-integracao Normalizado

CCOM YCOM TCOM PCOM
1.000000 -1.498169 0.823410 0.409839
(0.26809) (0.16408) (0.10637)

Obs: Em parénteses Desvio Padrao
Fonte: Dados da Pesquisa

A principio pode-se observar que os sinais quanto ao comportamento das
elasticidades estdo de acordo com o sugerido pela teoria econdmica e os coeficientes
também se mostram significativos. Também & possivel observar que a elasticidade
preco da demanda ¢ significativamente alta, se comparada a outros trabalhos,
permitindo afirmar que o consumo de energia elétrica para o setor comercial ¢ bastante
sensivel a alteragdes nesta variavel. Outro ponto interessante ¢ que em magnitude, a
elasticidade da variavel tarifa se mostra maior que a varidvel pre¢o dos equipamentos
elétricos. Em alguns trabalhos como o de SCHMIDT e LIMA (2004) e MATTOS
(2004), a elasticidade prego dos equipamentos elétricos se mostrou maior que a da
tarifa, o que parece nao ser razoavel, considerando que a tarifa exerce maior efeito
quanto a determinacdo do consumo de energia, do que o preco das maquinas e
equipamentos. E tratada ainda pelos autores a dificuldade de se trabalhar com esta
variavel em fungdo da variedade de equipamentos elétricos que hora sdo similares ao da
classe residencial e hora ao da classe industrial, dificultando se obter uma estimativa
adequada. J& a variavel renda apresentou maior elasticidade que as demais variaveis,
refletindo a maior sensibilidade do consumo comercial a ela. Abaixo se apresenta esta
relagdo:

C™ =1,498Y"" —0,823T" —0,410P"" (17)

Quanto ao comportamento das elasticidades em comparagao a outros trabalhos, a
elasticidade prego da demanda se mostrou proxima a encontrada nos resultados de
LEITE (2006) -0,9. No que se refere a elasticidade renda, essa se mostrou proxima a
encontrada em IRFFI et al. (2009), 1,429.

Da mesma forma como para o setor residencial, o efeito da eleva¢do do crédito
ocorrida em meados da década de 90 até 2006, quando registrou uma propor¢ao do PIB
em torno de 33%, pode ter afetado o comportamento desta varidvel direta e
indiretamente, afetando a possibilidade de pagamento pela aquisicdo do servico de
fornecimento de energia (pagamento da tarifa) e pela ampliacdo dos estoques de
equipamentos (investimento). E interessante notar que a elasticidade renda do setor
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comercial se mostrou inferior a do setor residencial, isso pode ser explicado pelas
transferéncias governamentais, pelo programa luz para todos, atrelado ao programa de
tarifa social.

Atrelado a isto, na década 95/99, poés-real, as medidas de estabilidade
econdmica, que perduraram até 1997, incentivaram significativamente o consumo que
se refletiu nos resultados dos setores residencial (aquisicdo de eletrodomésticos) e

comercial (novos Shopping Centers e hipermercados). Para o periodo se registrou um
crescimento médio de 5,4% a.a, GOMES (2002).

5.3 Vetor de Correcao de Erros e Previsdes

Utilizando-se de previsdes ex-post, serdao feitas previsdes para os dois ultimos
anos de conhecimento, 2007-2008, objetivando o acompanhamento dos ajustes feitos
para o modelo VAR-VEC, para que se possa identificar se o modelo € um bom previsor,
comparando os resultados previstos com os resultados reais. Abaixo seguem os
resultados alcangados:

Tabela 19: Previsdo ex post (one-step ahead)

. Valores Observados Valores Previstos . . o
Periodo (MWh) (MWh) Diferenca Diferenca %
2007 58.838.000 58.824.559 13.440,75 -0,02
2008 61.962.000 62.525.811 563.810,66 0,91

Fonte: Dados da Pesquisa

Analisando a diferenga percentual entre os valores previstos e observados,
conclui-se como oOtima a forma como o modelo foi ajustado, pelo baixo valor
apresentado. Abaixo segue o grafico com o comportamento dos valores previstos e
observados para o periodo em questao:

Grafico 8: Valores Previstos e Observados 1975-2008

Valores Observados e Previstos 1975-
2008
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Fonte: Dados da Pesquisa
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Em resumo, seguem as estimagdes de AC;”” para o vetor de corregdo de erros e
os testes de qualidade:

Tabela 20: Estimacdo de AC”"

Variavel Explicativa®' Coeficiente Teste de Qualidade
u, -0.103985 R? 0,67

(0.03935) Teste LM 22,72 (0,121)

k 0.084630 Teste Normalidade | 13,69 (0,090)
(0.01063) Heterocedasticidade | 112,13 (0,425)

AC fflm -0.312319 (White)

(0.14439)

D -0.106620
(0.01724)

Fonte: Dados da Pesquisa
(*) p-value em parénteses

Com base nos resultados acima, quanto aos residuos do VEC, sdo normalmente
distribuidos, homocedasticos e ndo-autocorrelacionados, conforme mostram os testes do
Multiplicador de Lagrange (LM) para correlagao serial, White para Heterocedasticidade
e o teste de Jarque-Bera para normalidade dos residuos. Com isso € possivel afirmar que
o modelo ajustado ¢ um bom previsor. Sendo assim, prossegue-se com as previsoes para
o periodo de 2009-2017.

Pelo VEC estimado, a velocidade de ajustamento em relacdo ao equilibrio de
longo prazo ¢ 0,104, ou seja, 10,4% do desequilibrio de curto prazo em relagdo a
trajetoria de longo prazo ¢ corrigido a cada periodo. Em outras palavras, este fato indica
que o ajuste total dos desvios do desequilibrio de longo prazo levaria aproximadamente
11 anos.

Por tanto a equacdo de correcdo de erros relativa a varidvel consumo de energia
elétrica pode ser escrita como segue:

AC™" =0,085-0,104u, , —ACS ~0,107D+¢, (18)

Utilizando-se dos cenarios estruturados para a previsao do consumo residencial,
a tabela abaixo resume o comportamento esperado para as variaveis que serdo utilizadas
para previsdo do consumo comercial:

31 . ] ~ . ~ . e
As demais variaveis AY, ,, AT, ,, AP_ n3o foram inclusas por ndo se apresentarem significantes a
10%
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Tabela 21: Construcao dos Cenarios

Cenario 1: Alto crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 4,5% 4,5% 5% 5,5% 5,5% 6% 6% 6%
Tarifa 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Cenario 2: Intermediario Crescimento do PIB e Tarifa
Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 4% 4% 4% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Tarifa 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%

Cenario 3: Baixo Crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 3% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Tarifa 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Fonte: Elaboragdo propria

OBS: Elaboragdo em consonancia com o Plano Decenal de Energia

Para a tarifa, considerou-se uma recuperacao alta, média e baixa a depender do crescimento observado
pelo PIB.

Para a variavel prego dos intensivos, manter-se-do constantes em valores de 2008.

Tabela 22: Previsdoes e Comparagdes — Setor Comercial (one-step ahead)

Valores Previstos Diferenca %
Ano Cenario 1 | Cenario 2 | Cenario 3 EPE Censrio 1 | Cenario 2 | Cenario 3
(GWh) (GWh) (GWh) (GWh)
2009 66.847,87 | 66.847,87 | 66.847,87 67.791 -1,39 -1,39 -1,39
2010 70.946,74 | 70.983,64 | 71.020,56 72.938 -2,73 -2,68 -2,63
2011 75.467,30 | 75.517,12 | 75.523,92 78.155 -3,44 -3,38 -3,37
2012 79.985,03 | 80.030,63 | 79.989,83 83.652 -4,38 -4,33 -4,38
2013 84.701,17 | 84.672,38 | 84.559,84 89.454 -5,31 -5,35 -5,47
2014 89.616,50 | 89.440,13 | 89.180,24 95.578 -6,24 -6,42 -6,69
2015 94.759,25 | 94.354,54 | 93.867,99 102.040 -7,14 -7,53 -8,01
2016 100.191,11 | 99.415,64 | 98.616,58 108.873 -7,97 -8,69 -9,42
2017 105.927,98 | 104.628,86 | 103.427,35| 116.090 -8,75 -9,87 -10,91

Fonte: Dados da Pesquisa
OBS: Os valores da EPE correspondem as previsoes geradas em MME/EPE (2008b).

Abaixo segue o grafico com os valores previstos acima de forma a melhor
visualizar o comportamento dos valores previstos:
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Grafico 9: Valores Previstos 2009-2017 Setor Comercial
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Fonte: Dados da Pesquisa

No grafico abaixo ¢ possivel observar a evolugcdo apresentada pelo consumo
comercial de 1975-2017, que em parte se deve a participacdo da varavel renda pelas
politicas envolvendo a expansdo do crédito e o desenpenho apresentado pelo setor na
década de 95-99, com as medidas de estabilidade econdmica, que perduraram até¢ 1997,
incentivando significativamente o consumo que se refletiu nos resultados deste setor
(novos Shopping Centers e hipermercados, etc.).

Grafico 10: Evolugao do Consumo Comercial 1975-2017
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6. RESULTADOS E DISCUSSAO PARA O SETOR INDUSTRIAL

O setor Industrial, diferentemente dos demais, apresenta uma particularidade
com respeito a curva de demanda, pela introdugdo da variavel prego dos substitutos da
energia. E razoavel pensar que ha certo grau de substitutibilidade entre o consumo de
energia elétrica e de demais combustiveis, no sentido em que a depender do preco da
energia elétrica é possivel que esta possa ser substituida por outra fonte de energia. Nos
trabalhos de SCHMIDT e LIMA (2004), SIQUEIRA et al. (2006), MATTOS e LIMA
(2004), IRFFI et al. (2009), foi introduzida tal variavel e as estimacdes nao
apresentaram  quaisquer  tipos de anormalidades como  autocorrelagdo,
heterocedasticidade ou ndo normalidade dos residuos, além dos sinais estarem de acordo
com o esperado e serem significativas suas estimacdes. No trabalho de SCHMIDT e
LIMA (2004), a ndo inclusdo desta varidvel resultou em uma estimativa incoerente com
a teoria — elasticidade preco da demanda com sinal positivo — sugerindo que uma
elevacao na tarifa aumentaria o consumo de energia, o que nao ¢ razoavel. A solucao
para essa incongruéncia foi a introducdo da varidvel preco dos substitutos da energia
(6leos e lubrificantes), onde os resultados foram alterados significativamente. No
entanto, no trabalho de MATTOS (2005), a introducdo desta variavel ocasionou forte
multicolinearidade no modelo; optou-se por sua exclusdo. Neste ultimo, o modelo
estimado compreendia apenas as varidveis: consumo de energia, renda do setor e tarifa.
Segundo o autor, assim como tratado em ANDRADE e LOBAO (1997), a renda afeta o
consumo de energia direta e indiretamente, desta forma a renda afeta o estoque de
equipamentos além de afetar também a disponibilidade do individuo em arcar com as
despesas de consumo pelo deslocamento da curva de restricdo orcamentaria. Desta
forma, o efeito da variavel estoque de equipamentos elétricos sobre a demanda seria
captado pelas variaveis renda e tarifa, evitando a introdugdo de uma proxy para esta
variavel no modelo, que segundo a teoria acerca do assunto a classifica como
problematica pela dificuldade de se determinar uma boa proxy para ela.

Na tentativa de buscar as melhores estimativas, estas argumentagdes serao
incorporadas ao modelo. No que se refere a uma proxy para estoque de intensivos em
energia, sera utilizada a varidvel “cambio efetivo”, que ¢ o cambio comercial
deflacionado pelo IPA-DI. O cambio ¢ um dos fortes fatores que levam as empresas a
adquirirem bens de capital (maquinas e equipamentos) via importagdo. Internamente
também ha aquisicdo de bens de capital. Este efeito sobre a demanda por energia seré
captado pela varidvel renda, assim como tratado em MATTOS (2005). Em vias de
comparacao, serdo dispostos os resultados alcancados pelas diferentes configuracdes.

Como proxy para estoque de equipamentos, utilizou-se da varidvel preco das
maquinas e equipamentos industriais. Seu comportamento nao foi o esperado, o valor da
elasticidade se mostrou bastante elevado e superior a elasticidade renda, o que ndo
parece ser razoavel. Assim como em MATTOS (2005), a especificacdo para esta proxy
tem sido considerada problematica, devido a qualidade dos dados. Sendo assim, o autor
exclui esta variavel acreditando que seus efeitos sobre a demanda de energia elétrica sao
captados pelas variagdes nas tarifas e na renda dos consumidores e estima seu modelo
na forma funcional descrita abaixo:

ClM =k+ Y™ ~ fInT" +¢, (19)
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Onde:

k - constante;
InY" - logaritmo natural da renda;

In7" - logaritmo natural da tarifa;
g, - temo de erro com pressuposi¢des usuais;

B, b, - elasticidades da demanda em relag@o a renda e ao prego da energia.

O presente trabalho optard por considerar outra proxy para preco dos intensivos
em energia (3, In P"?), no caso cambio. O estoque de equipamentos elétricos tem a
forma descrita em (28):

E, =APMY! (20)
Para A>0, u<0,¢>0

Neste caso, o estoque de equipamentos reagiria positivamente a renda e
negativamente aos pregos dos aparelhos. Supondo uma economia aberta, este estoque
também ¢ composto por bens importados e, sendo assim, o cambio, ao invés unicamente
do preco interno, estaria influenciando a sua formagdo. De outra forma, caso o preco
praticado fora do pais esteja mais em conta do que o pratica internamente, ha demanda
pelos importados, e essa medida de preferéncia via preco € captada pelo cambio.

A forma funcional utilizada ¢ descrita como segue:
C =k+ B — fInT + 0P ve, (21

A principio, o modelo seguiu a forma funcional descrita em (21) e
posteriormente seguiu-se com as estimacdes usando a forma descrita em (1). Os
resultados alcancados com a utilizacao de (21) sugeriram que haveria um substituto para
a energia, isso em fun¢do da elasticidade mostrada pela varidvel tarifa. Considerando
que a tarifa ¢ um custo, a firma pode optar por substituir energia elétrica por outra fonte
de energia que seja mais viavel.

6.1 Variavel Cambio

A introducdo do cambio como proxy para preco dos intensivos em energia,
considera a abertura dos mercados de bens — possibilidade de transagdo por
consumidores e firmas entre bens internos e externos. Neste sentido, as firmas estariam
aptas a adquirir bens de capital importados, além de adquiri-los internamente. A taxa de
cambio empregada ¢ a real efetiva — competitividade das exportagdes. Em
BLANCHARD (2004), a fungdo importagdo pode ser descrita como segue:

IM =IM(Y,¢) (22)
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Onde:

IM - quantidade importada;
Y -renda interna;
£°? - taxa real de cambio.

Neste caso, ¢ possivel observar que a quantidade importada depende da renda e
da taxa de cambio real. Assim como em BLANCHARD (2004), a renda influencia
positivamente as importacdes; uma elevagdo da renda eleva a quantidade importada. A
quantidade importa também depende da taxa real de cambio, desta vez inversamente;
uma elevacao da taxa de cambio torna os produtos importados relativamente mais caros
que os internos (depreciacdo cambial). Também se supde que para a producdo de
maquinas e equipamentos necessite-se de pecas importadas e que haja bens nado
similares aos produzidos fora do pais, ou seja, bens de capital que para serem utilizados
precisam ser importados. Desta forma, espera-se que o sinal apresentado pela varidvel
seja negativo, pois afetaria negativamente a formagao de estoques em conseqiiéncia de
sua elevagao afetando de forma inversa o consumo de energia.

Sendo assim, o estoque de maquinas e equipamentos para a industria sera
formado pela aquisi¢ao destes bens dentro e fora do pais. Internamente serd determinada
pela restrigdo orcamentaria do individuo, renda, e a tarifa, € a importagao destes bens
sera determinada como em (22).

6.2 Teste de Raiz Unitaria

A principio considera-se um modelo na forma funcional como em (21), sem a
presenca da variavel preco dos substitutos da energia. Abaixo seguem os resultados para
o teste de Raiz Unitaria:

Tabela 23: Teste de Raiz Unitaria

Variavel em Termos da Numero de Estatistica do Valor Critico

Log Equagio Defasagens* Teste ADF 59, 1%
AC,, Cﬁf&gﬁtga‘? 0 -4.279883 -3.5683 | -4,2967
AY,, C{;ﬁiﬁtg: 0 -4.720508 3.5683 | -4.2967
AT, , Cﬂfézﬁtsae 0 -5.791279 3,5683 | -4,2967
AP, Cﬂfézﬁtsae 0 -5.678935 13,5683 | -4,2967

(*) foi utilizado o niimero de defasagens que minimizou o Critério de Informag@o de Schwarz.
Fonte: Dados da Pesquisa.

32 a . ) ~ . /
A taxa real de cambio é a relacdo entre os precos dos bens externos em termos dos bens internos e é
P *

dada por & = , onde P* é preco dos bens externos e P o preco dos bens internos.
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Como pode ser observado, exceto para Consumo, as varidveis rejeitam a
presenca de raiz unitaria a 1% a 5%, todas rejeitam a presenga de Raiz Unitaria e neste
caso, as varaveis s3o I(1) e ¢ possivel que sejam co-integradas.

6.3 Testes de Co-Integracio e Relacdo de Longo Prazo entre as Variaveis

Prosseguindo com a andlise, considerando que as séries sdo estacionarias,
estimam-se por meio do método proposto por Johansen os coeficientes de co-
integracdo. Para a determina¢do do nimero de defasagens do VAR matem-se a
metodologia anterior, € conclui-se para 1 defasagem. Diferentemente dos setores
anteriores, nao sera incluida uma dummy para o consumo de energia, ja que esta ndo se
apresentou significativa aos niveis de 1% 5% e 10%, assim como em MATTOS (2004).

Tabela 24: Definicdo do Numero de Defasagens do VAR

Defasagens AIC HQIC SBIC
0 -1 -0,94 -0,81
1 -7,05% -6,76* -6,11%*
2 -6,62 -6,09 -4,92
3 -6,71 -5,94 -4,26

Fonte: Dados da Pesquisa
Obs: AIC — Akaike, SBIC — Schwarz ¢ HQIC — Hannan-Quinn
(*) Menores Valores

Posteriormente, procurou se identificar se ha uma relacao de longo prazo entre
as variaveis por meio dos testes propostos por JOHANSEN (1988) e JOHANSEN e

JUSELIUS (1990); estatistica traco (A, ) e maximo autovalor (eigenvalue). Os
resultados seguem abaixo:

trace

Tabela 25: Teste A, para Co-integragao

Valor critico
Hipoétese n° Co-integracoes Estatistica Traco
1% 5%
Nenhuma 65.73217 71.47921 63.87610
No maximo 1 39.67948 49.36275 42.91525
No maximo 2 21.45895 31.15385 25.87211
No maximo 3 5.148945 16.55386 12.51798

Fonte: Dados da Pesquisa

Tabela 26: Teste de Autovalor para Co-integragdo

Valor critico

Hipoétese n° Co-integracoes Estatistica Max-Eigen
1% 5%
Nenhuma 26.05269 37.48696 32.11832
No méximo 1 18.22053 30.83396 25.82321
No méximo 2 16.31001 23.97534 19.38704
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No maximo 3 | 5.148945 | 1655386 | 12.51798

Fonte: Dados da Pesquisa

Com base nos resultados acima, Tabelas 25 e 26, apenas a 5%, para a estatistica
trago, é possivel rejeitar a hipdtese de que nenhuma fungdo co-integra e a este nivel ha
no maximo uma fungdo co-integrante. Aos niveis de 1% e 5% para estatistica de
autovalor nenhuma fun¢do co-integra. Expressa-se abaixo a relagdo de longo prazo entre
as varidveis em questao:

Vetor de Co-integracdo Normalizado

CIND YIND TIND PIND trend
1.000000 -1.501274 0.964703 0.174287 -0.015247
(0.11164) (0.11183) (0.04158) (0.00371)

Obs: Em parénteses Desvio Padrao
Fonte: Dados da Pesquisa

Com base nesses resultados, podemos afirmar que os sinais estdo de acordo com
o sugerido pela teoria econdmica, e os coeficientes sdo significantes. Conclui-se
também que em fungdo do valor apresentado pela elasticidade preco da demanda, ¢
possivel que haja um substituto préximo para a energia elétrica, ja que o setor apresenta
relativa sensibilidade a preco. Quanto a variavel preco dos equipamentos, seu valor se
enquadrou dentro do esperado, talvez em fungdo da estabilidade do cambio apresentada
nos ultimos anos. Isto pode ser visto em valores apresentados pela Abimei (Associacao
Brasileira dos Importadores de Méaquinas e Equipamentos Industriais), que segundo ela,
a importacdo de maquinas industriais deve superar os valores alcangcados no ano de
2009 em 50%, o que equivale a cifra de US$ 700 milhdes, que resultara US§ 2,2
bilhdes, impulsionado pelo aquecimento da economia brasileira. Em 2009 os resultados
nao foram melhores que os registrados no ano anterior, que fechou em USS$ 1,5 bilhdes
frente a US$ 2,6 bilhdes do periodo passado, uma diferenga de 55%, NAPPI (2010).
Vale ressaltar também que, segundo Roberto Segatto, presidente da Abracex
(Associagao Brasileira de Comércio Exterior) a Abimaq (Associagdo Nacional dos
Importadores de Maquinas ¢ Equipamentos), ndo possui dados concretos quanto a
existéncia de bens similares aos importados. O principal problema acontece quando a
Abimaq considera que no Brasil hd uma maquina similar a que sera importada quando
na realidade nao ha, de acordo com NAPPI (2010). Em termos praticos, considerando
que ndo existe em alguns casos maquinas similares, um cambio desfavordvel aos
importadores (depreciado), evita que o individuo adquira bens de capital no periodo
imediato levando-o a adquiri-los no periodo posterior. Os resultados demonstram que,
ou parte das maquinas utilizadas ndo possui similares produzidos no pais ou que boa
parte das maquinas produzidas no pais necessita de pecas produzidas do exterior. Desta
forma, com uma elevagdo cambial tem-se uma reducdo no estoque de equipamentos em
funcdo da elevagdo do prego das maquinas em conseqiiéncia da elevagdo do prego das
pecas importadas e da elevacdo do pre¢o das maquinas importadas que ndo possuam
similares produzidos no pais. Abaixo se apresenta esta relacao:

C" =1,501Y" —0,965T" —0,174P™ +0,015¢ (23)

Fazendo um paralelo com os resultados de demais trabalhos que buscaram
estimar o comportamento da demanda de energia para o setor em questdo, o valor da
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elasticidade renda se mostra préximo ao encontrado em MODIANO (1984); 1,36 e
IRFFI et al. (2009); 1,204. Quanto a elasticidade preco da demanda, seu valor se mostra
préoximo aos encontrados em LEITE (2006); -0,9; SIQUEIRA et al. (2006); -0,98.

O comportamento elastico da elasticidade renda de longo prazo demonstra a
sensibilidade da industria em alterar sua estrutura produtiva de forma a aumentar o
consumo de energia elétrica proporcionalmente ao aumento da renda.

Quanto ao valor da elasticidade preco da demanda, apesar de ser ineldstico
(e< |l
proxima estimagao, sera adicionada a variavel preco dos substitutos da energia — preco
médio (6leo combustivel). A substituigdo da variavel IPA-OG (Combustiveis e

Lubrificantes) se deu em fungdo de os testes de co-integragdo ndo terem apresentado
qualquer sinal de co-integragdo entre as variaveis a 1%, 5% e a 10%.

), sugere que possa haver um substituto para a energia elétrica. Neste caso, para a

Em resumo, no quadro seguinte encontram-se as variaveis € as proxies que serao
consideradas nas proximas estimagdes, seguindo a forma funcional como em (1):

Tabela 27: Fonte e Dados Utilizados

Caso Industrial

C Consumo Industrial Total (MWh) Eletrobras in IPEA

Y PIB Industrial (milh&es) IBGE - Contas Nacionais in IPEA — Deflator Implicito
T Tarifa Média Industrial (MWh) Eletrobras in IPEA - Deflator IGP-DI - FGV in IPEA
P Cambio Real Efetivo BCB?*/Boletim in IPEA - Deflator IPA-DI

S Prego Médio — Oleo Combustivel ANP* in IPEA - Deflator IGP-DI

Fonte: Elaboragdo propria
6.4 Teste de Raiz Unitéria

Como destacado anteriormente, sera inserida a variavel “preco dos substitutos da
energia”, em fungdo da sensibilidade apresentada pela varidvel preco da demanda,
sugerindo que as firmas possam substituir a energia elétrica por outra fonte de energia
(combustiveis), na tentativa de minimizar custos de produgdo. Logo abaixo encontram-
se os resultados para os testes de Raiz Unitaria:

33 .
Banco Central do Brasil

34 N . o /
Agéncia Nacional do Petrdleo
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Tabela 28: Teste de Raiz Unitaria

Variavel em Termos da Numero de Estatistica do Valor Critico

Log Equacio Defasagens® Teste ADF 50, 1%
AC,, Cﬂﬁgﬁﬁ; 0 -4.279883 -3.5683 | -4,2967
AY,, CTOeTQZEz; 0 -4.720508 -3,5683 | -4,2967
AT, CTZTQZEE?; 0 -5.791279 -3,5683 | -4,2967
AP, CTZT&ZES: 0 -5.678935 -3,5683 | -4,2967
AS 4 CT(:LS(;ZE:; 0 -4,003022 -3,5683 | -4,2967

(*) foi utilizado o niimero de defasagens que minimizou o Critério de Informagdo de Schwarz.
Fonte: Dados da Pesquisa.

Como pode ser observado, exceto para Consumo e Preco dos Substitutos da
Energia, as varidveis rejeitam a presenca de raiz unitaria a 1%. A 5%, todas rejeitam a
presenca de Raiz Unitéria e neste caso, as varaveis sao I(1) e € possivel que sejam co-
integradas.

6.5 Testes de Co-Integracao e Relacao de Longo Prazo entre as Variaveis

Seguindo os procedimentos adotados nas estimacdes anteriores, apresentam-se
abaixo os resultados para o nimero 6timo de defasagens e os resultados dos testes de
co-integracdo. Ao contrario da estimagdo anterior, neste ultimo caso, a variavel dummy

se mostrou significativa. Abaixo seguem os resultados:

Tabela 29: Defini¢ao do Numero de Defasagens do VAR

Defasagens  AIC HQIC SBIC
0 -3,463 -0,882 -0,720
1 -7,514%  -7,071%  -6,099%
2 -6,976 -6,163 -4,382
3 -7,235 -6,054 -3,463

Fonte: Dados da Pesquisa
Obs: AIC — Akaike, SBIC — Schwarz ¢ HQIC — Hannan-Quinn
(*) Menores Valores

Em fungdo dos resultados contidos na Tabela 29, opta-se por incluir 1 defasagem
para o modelo VAR pelo Critério de Informagao de Schwarz. Posteriormente procurou-
se identificar a possibilidade de haver alguma relacdo de longo prazo entre as variaveis,
os resultados encontram-se na Tabela 30 e 31.
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Tabela 30: Teste 4, para Co-integracdo

Valor critico
Hipoétese n° Co-integracoes Estatistica Traco

1% 5% 10%
Nenhuma 106.6256 97.59724 88.80380 84.37817
No maximo 1 60.17643 71.47921 63.87610 60.08629
No maximo 2 31.79106 49.36275 42.91525 39.75526
No maximo 3 12.92395 31.15385 25.87211 23.34234
No maximo 4 4.180247 16.55386 12.51798 10.66637

Fonte: Dados da Pesquisa
Tabela 31: Teste de Autovalor para Co-integragao
Valor critico
Hipotese n° Co-integracdes Estatistica Max-Eigen

1% 5% 10%
Nenhuma 46.44914 44.01643 38.33101 35.58124
No maximo 1 28.38537 37.48696 32.11832 29.54003
No méaximo 2 18.86711 30.83396 25.82321 23.44089
No maximo 3 8.743706 23.97534 19.38704 17.23410
No maximo 4 4.180247 16.55386 12.51798 10.66637

Fonte: Dados da Pesquisa

Com base nos resultados acima, tanto a 1% quanto a 5%, para ambas as
estatisticas, tém-se no maximo uma funcdo de co-integracdo entre as variaveis.
Expressa-se abaixo a relacao de longo prazo entre as variaveis em questao:

Vetor de Co-integracao Normalizado

CIND YIND TIND PIND S Trend
1.000 -0.832871 0.647769 0.043195 -0.054899 -0.027404
(0.06562) (0.05524) (0.02044) (0.02053) (0.00187)

Obs: Em parénteses Desvio Padréo
Fonte: Dados da Pesquisa

Analisando o comportamento da fungdo acima, ¢ possivel afirmar que os sinais
estdo de acordo com o esperado e os coeficientes sdo estatisticamente significativos,
tanto a 1% quanto a 5%. O valor da elasticidade preco dos substitutos da energia se
manteve dentro das expectativas. Sendo assim, a fun¢do que exprime o comportamento
do consumo de energia da classe industrial pode ser representado como em (24):

C" =0,833Y" —0,6487" —0,043P"¢ +0,055S, + 0,027t (24)

A elasticidade renda apresentada mostrou-se inferior a 1, mas ainda sim maior

que as elasticidades apresentadas pelas demais variaveis. Seu valor mostrou-se proximo

ao encontrado em MATTOS (2004), 0,5398. Esse valor apresentado pela elasticidade
renda da demanda, talvez tenha sido influenciado pelo desempenho do setor industrial
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p6s plano real, que amargou perdas com a abertura de mercado (aumento da
concorréncia com produtos importados), onde entre 1994 e 2000, a reducdo na atividade
produtiva foi de 27,8%; e como consequéncia da politica de racionamento adotada no
periodo de 2001-2002, onde a redugdo no PIB do setor foi de 2,4% entre 2000 e 2001.

6.6 Vetor de Correcao de Erros e Previsoes

Considerando a forma funcional descrita em (1), ou seja, a insercdo da varidvel
preco dos substitutos da energia, serdo feita previsoes, ex-post, na tentativa de averiguar
o potencial de previsibilidade do modelo para os anos de 2007 ¢ 2008°>. Na Tabela 32,

seguem os resultados:

Tabela 32: Previsao ex post (one-step ahead)

Periodo Valores Observados Valores Previstos Diferenca Diferenca %
(MWh) (MWh) (MWh) e
2007 171.624.000,00 158.996.063,18 12.627.936,82 -7,0
2008 179.256.000,00 175.221.246,66 -4.034.753,34 -2,0

Fonte: Dados da Pesquisa

O gréfico 11 a seguir demonstra a proximidade entre os valores observados para
o periodo e os previstos pelo modelo VAR/VEC. Com base nesta representacao grafica,
foi possivel afirmar que o modelo, da forma como foi ajustado, seria um bom previsor,
considerando a proximidade entre estes valores.

Grafico 11: Valores Previstos e Observados do Consumo Industrial 1975-2008
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Fonte: Dados da Pesquisa

35 . T / ; -
Exceto para a variavel preco médio do 6leo combustivel, seu comportamento em 2008 foi tido como a
média dos 5 anos anteriores a este periodo.
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Em seguida seguem os resultados para o Modelo de Correcao de Erros:

Tabela 33: Estimagdo de AC"™

Variavel Explicativa Coeficiente Teste de Qualidade
u,, -0.503684 R? 0,4314
(0.20628) Teste LM 24,48 (0,4919)
k 0.038618 Teste Normalidade | 11,9 (0,2913)
(0.01271) Heterocedasticidade | 216,37 (0,3668)
AY," -0.198082 (White)
(0.11716)
AT™ -0.160169
(0.12210)
AP™ -0.059351
(0.04432)
D -0.124970
(0.04555)

Fonte: Dados da Pesquisa
(*) p-value em parénteses
(**) Significativos a 5%. Demais varidveis significativas a 1%.

Com base nos resultados acima, quanto aos residuos do VEC, sdo normalmente
distribuidos, homocedasticos e ndo-autocorrelacionados conforme mostram os testes do
Multiplicador de Lagrange (LM) para correlagao serial, White para Heterocedasticidade
e o teste de Jarque-Bera para normalidade dos residuos. Com isso ¢ possivel afirmar que
o modelo ajustado ¢ um bom previsor. Dentre os setores, os melhores ajustes foram
alcancados pelo setor comercial e em seguida pelo setor residencial. O setor industrial
obteve um bom ajustamento, considerando a proximidade entre os valores previstos € os
observados para 2007 e 2008, apesar do R? ter apresentado um valor baixo, o que
significa dizer que, aproximadamente, 43,14% das variagdes ocorridas na quantidade
demandada de energia elétrica sdo explicadas pelo modelo ajustado. Consequentemente
as previsoes feitas no proximo item podem ndo ser realistas. Sendo assim, a equacdo de
correcao de erros relativa a varidvel consumo de energia elétrica pode ser escrita como
segue:

AC =0,039+0,504u, , —0,198AY,""" —0,160AT,"" —0,059AP"" —0,125D +&° (25)

Pelo VEC estimado, a velocidade de ajustamento em relacdo ao equilibrio de
longo prazo ¢ 0,504; ou seja, 50,4% do desequilibrio de curto prazo em relacdo a
trajetoria de longo prazo € corrigido a cada periodo. Assim, a classe Industrial levaria
entre trés e quatro anos para ajustar a quantidade demandada dessa energia a eventuais
choques na tarifa e, ou, na renda dos consumidores.

Prosseguindo com os procedimentos para previsdes do setor industrial, seguem
na Tabela 34, os cenarios que ajudardo na estimacdo do consumo para o periodo de
2009-2017:
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Tabela 34: Construcao dos Cenarios

Cenario 1: Alto crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 4,5% 4,5% 5% 5,5% 5,5% 6% 6% 6%
Tarifa 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4% 4%
Cenario 2: Intermediario Crescimento do PIB e Tarifa
Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 4% 4% 4% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5% 4,5%
Tarifa 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%

Cenario 3: Baixo Crescimento do PIB e Tarifa

Ano 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
PIB 4% 3% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
Tarifa 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3% 3%

Fonte: Elaboragdo propria

OBS: Elaboragdo em consonancia com o Plano Decenal de Energia

Para a tarifa, considerou-se uma recuperacao alta, média e baixa a depender do crescimento observado
pelo PIB.

Para a variavel prego dos intensivos, cambio real efetivo, manter-se-8o constantes em valores de 2008%
Para a variavel Preco dos substitutos da Energia, considera-se a média dos primeiros cinco anos
anteriores.

Tabela 35: Previsoes e Comparagdes — Setor Industrial (one-step ahead)

Valores Previstos Diferenca %
Ano Cenario 1 | Cenario 2 | Cenario 3 EPE Censrio 1 | Cenario 2 | Cenario 3
(GWh) (GWh) (GWh) (GWh)
2009 184.111,11 | 184.111,11 | 184.111,11| 187.956 22,05 -2,05 -2,05
2010 195.306,37 | 195.361,06 | 195.413,82 | 196.037 -0,37 -0,34 -0,32
2011 209.876,54 1210.105,43 1 210.107,53 | 203.269 3,25 3,36 3,36
2012 223.436,99 |223.745,54 | 223.334,23 | 209.152 6,83 6,98 6,78
2013 233.770,40 |233.702,62 | 232.727,78 | 216.561 7,95 7,92 7,47
2014 241.683,60 | 240.538,33 | 238.827,00| 224.516 7,65 7,14 6,37
2015 249.550,04 |246.797,82 | 243.990,54 | 232.169 7,49 6,30 5,09
2016 259.705,80 | 254.856,19 | 250.600,35 | 242.392 7,14 5,14 3,39
2017 272.892,91 |265.363,20 | 259.420,28 | 251.826 8,37 5,38 3,02

Fonte: Dados da Pesquisa
OBS: Os valores da EPE correspondem as previsdes geradas em MME/EPE (2008b)

Abaixo segue o grafico 12 com os valores previstos acima de forma a melhor
visualizar o comportamento dos valores previstos:

36 .z N . ; o efr s .
A variavel cambio é bastante volatil no tempo sendo dificil determinar seu comportamento no tempo
futuro. Dessa forma, opta-se por considerar constante seu valor a partir do ultimo ano conhecido.
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Grafico 12: Valores Previstos 2009-2017 para o Setor Industrial
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Fonte: Dados da Pesquisa

Grafico 13: Evolugao do Consumo Industrial 1975-2017
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Fonte: Dados da Pesquisa

Podemos afirmar que a introdugdo da variavel “Cambio Real” como proxy para
a formagao de estoques, se adaptou bem, isso em funcdo dos resultados serem proximos
aos alcangados pela EPE para o periodo em andlise, estando os resultados abaixo de
10% em termos de diferenca percentual.
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7. RESULTADOS E DISCUSSAO PARA INTRODUCAO DO CUSTO SOCIAL

Os resultados sdo gerados utilizando as mesmas formas funcionais utilizadas
para as previsdes de 2009-2017. As tarifas re-calculadas sdo referentes a este periodo,
também sendo para este periodo as comparagdes entre o consumo com e sem a politica
de custo social. Abaixo seguem os resultados para o periodo de 2009-2017:

Tabela 36: Diferenca percentual entre o Consumo de Energia com e sem a Introdugao
da Politica de Custo Social

Ano Com Politica de Custo Social Sem Politica de Custo Social Diferenga %
Residen. | Comer. | Indust. | Residen. | Comer. | Indust. | Residen. | Comer. | Indust.
2009 | 105.213 | 66.848 | 184.111] 105.213 66.848 | 184.111 0,00 0,00 0,00
2010 | 114.222 | 70.789 | 194.877] 114.611 70.984 | 195.361] -0,34 -0,27 -0,25
2011 | 121.652 | 75.250 |206.545] 122.310 | 75.517 | 210.105] -0,54 -0,35 -1,69
2012 | 127.642 | 79.637 |216.753| 128.463 80.031 | 223.746] -0,64 -0,49 -3,13
2013 | 132.379 | 84.162 |224.750| 133.268 84.672 | 233.703] -0,67 -0,60 -3,83
2014 | 136.086 | 88.802 |231.523] 136.965 89.440 | 240.538] -0,64 -0,71 -3,75
2015 | 138.903 | 93.587 |238.839] 139.690 | 94.355 | 246.798] -0,56 -0,81 -3,22
2016 | 140.945 | 98.509 |247.990| 141.576 | 99.416 | 254.856|] -0,45 -0,91 -2,69
2017 | 142.328 | 103.580 | 258.925| 142.748 | 104.629 | 265.363] -0,29 -1,00 -2,43

Fonte: Dados da Pesquisa

Para o ano de 2009, os valores com e sem a introducao da Politica de Custo
Social ndo se altera, para nenhum dos setores, j& que o mecanismo de previsdo one-
steap ahead considera as informagdes passadas para determinar o comportamento da
variavel um periodo a frente. Como em 2008 nao houve alteragdo no comportamento
das variaveis, 2009 nao sofre altera¢ao de valor.

Assim como destacado anteriormente, o peso do reajuste serd maior para o setor
cujo menor tenha sido a elasticidade preco, que para o presente estudo foi o setor
industrial. A redu¢@o no consumo de energia provocada por esta politica chega proxima
a 4%, reduzindo o consumo de 233.703 GWh para 224.750 GWh.

Considerando que o preco cobrado pelo uso da energia (tarifa) ¢ inferior a seu
preco social, isso gera uma alocacdo ineficiente do recurso, uma vez que os usudrios sao
induzidos a utilizarem estes recursos intensivamente, além do nivel social 6timo,
gerando perdas a sociedade. Tal politica proporciona uma redu¢do no consumo de
energia, considerando o verdadeiro custo incorrido pela sociedade, podendo ainda
contribuir com a gradual substituicdo da gerag¢do hidrelétrica por fontes alternativas,
através de programas que possam canalizar os recursos advindos da tarifa reajustada
para esses fins.

Até bem pouco tempo atrds, o apelo ambiental era tido como motivo para a
ampliacdo da utilizagdo de fontes alternativas (energia solar, dos ventos e biomassa).
Apos a crise de abastecimentos em 2001, passou-se a ter outro motivo: necessidade de
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diversificar as fontes de energia. Com isso, instrumentos de incentivo foram criados,
assim como a lei que cria o Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia
Elétrica, mais conhecido como PROINFA, que prioriza o incentivo a geracao de energia

elétrica a partir da energia edlica, da biomassa e de pequenas centrais hidroelétricas.
SILVA e CAVALIERO (2003).

Com excecao da energia hidrelétrica, no geral, as fontes de energia renovaveis
custam mais caro, pois impactam menos sobre o meio ambiente. Fazem-se, pois,
necessarios incentivos especificos que aumentem sua competitividade econdmica, e de
preferéncia que sejam minimos, ja que os consumidores ¢ quem arcardo com eles. A
aplicacao do conceito de custo social poderia gerar parte destes incentivos.

Grafico 14: Evolugao do Consumo com e sem a Introdugao da Politica de Custo Social
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Fonte: Dados da Pesquisa
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Grafico 15: Evolu¢ao do Consumo com ¢ sem a Introdugdo da Politica de Custo Social

y/

101.848

y4

96.848

91.848

86.848

81.848

Comer. Re-tarif.

Consumo GWh

76.848

Comerc.

/

71.848 /
66.848

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fonte: Dados da Pesquisa

Grafico 16: Evolugdao do Consumo com e sem a Introducao da Politica de Custo Social
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Fonte: Dados da Pesquisa

Como pode ser observado nos graficos acima, o peso na reduciao do consumo foi
maior no setor industrial, isso em decorréncia de sua menor sensibilidade em relacao a
elasticidade preco da demanda. Ao se praticar tarifas re-ajustadas, ¢ possivel que as
distorgdes, na utilizacdo da energia elétrica em relagdo a seus niveis Otimos, sejam
minimizadas. Isto pode promover a utilizagdo 6tima dos recursos disponiveis, além de
levar a economia ao nivel que proporcione ganhos a toda a sociedade (Pareto-6timo).



Tabela 37: Resumo das Variaveis Utilizadas para o Calculo da Aliquota Otima

Ano

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017

Residencial Industrial Comercial
Consumo Consumo Consumo
Tarifa & Tarifa & Tarifa &
GWh % (S) GWh % (S) GWh % (S)

350,54 85879,00 0,29 0,71 252,00 154315,00 0,52 0,65 | 335,82 55308,00 0,19 0,82
331,45 90940,00 0,28 0,71 249,76 171624,00 0,53 0,50 | 318,25 58838,00 0,18 0,87
282,03 94912,00 0,28 0,70 216,39 179256,00 0,53 0,58 | 273,28 61962,00 0,18 0,97
290,49 105213,35 0,30 0,71 223,96 184111,11 0,52 0,55 | 282,84 66847,87 0,19 0,93
299,21 114610,82 0,30 0,72 231,80 195361,06 0,51 0,50 | 292,74 70983,64 0,19 0,94
308,18 122310,22 0,30 0,72 239,92 210105,43 0,52 0,50 | 302,99 75517,12 0,19 0,93
317,43 128463,03 0,30 0,72 248,31 223745,54 0,52 0,50 | 313,60 80030,63 0,19 0,91
326,95 133267,67 0,30 0,69 257,00 233702,62 0,52 0,49 | 324,57 84672,38 0,19 0,88
336,76 136965,37 0,29 0,67 266,00 240538,33 0,52 0,49 | 335,93 89440,13 0,19 0,86
346,86 139689,73 0,29 0,66 275,31 246797,82 0,51 0,49 | 347,69 94354,54 0,20 0,85
357,27 141575,82 0,29 0,66 284,94 254856,19 0,51 0,49 | 359,86 99415,64 0,20 0,84
367,99 142748,31 0,28 0,65 294,92 265363,20 0,52 0,49 | 372,45 104628,86 0,20 0,83

Fonte: Dados da Pesquisa

OBS: (S) — proporg¢do do consumo total, e — elasticidade preco da demanda
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Tabela 38: Reajustes Otimos da Tarifa de Energia

Aliquota y *

Ano a
Residencial | Comercial | Industrial

2006 0,0278749 0,041 0,035 0,045
2007 0,0213794 0,031 0,025 0,045
2008 0,0248852 0,037 0,026 0,045
2009 0,0235431 0,034 0,026 0,045
2010 0,0215557 0,031 0,023 0,045
2011 0,0215686 0,031 0,024 0,045
2012 0,0215686 0,031 0,024 0,045
2013 0,0212202 0,032 0,025 0,045
2014 0,0208761 0,032 0,025 0,045
2015 0,020889 0,033 0,025 0,045
2016 0,020932 0,033 0,026 0,045
2017 0,0209449 0,033 0,026 0,045

Fonte: Dados da Pesquisa
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8. CONSIDERACOES FINAIS

O Brasil tem passado por mudangas no setor energético desde 1980, quando o preco
do barril de petrdleo alcancara valores extremamente elevados, resultando num desempenho
do pais em buscar fontes alternativas que pudessem reduzir a dependéncia por esta fonte de
energia. Na década de 90, constata-se intensificagdo do processo de privatizagdo na economia
brasileira, sendo o setor energético afetado por esse processo. Dentre os fatores que levaram a
exaustdao do modelo de regulacdo estatal estdo: (i) crise financeira da Unido e dos Estados; (i1)
ma gestao das empresas de energia provocada pela ineficiéncia produtiva (falta de incentivos
a eficiéncia), e de critérios técnicos a geréncia administrativa; (iil) inadequacdo do regime
regulatdrio pela inexisténcia de 6rgdo regulador. Em 2001 a economia brasileira passou por
um racionamento de energia, tendo ligagdo com as interrupgdes das privatizacdes. Além da
questdo acima, atrelado a este cendrio negativo, outro ponto que corroborou para a crise de
abastecimento tem sido a forte dependéncia que o pais apresenta da geracdo de energia por
meio das hidrelétricas, onde a falta de chuvas ndo permitiu seu pleno funcionamento. Sendo
assim, ao setor energético, foram impostas medidas que visaram reduzir o consumo de energia
gerando mudancas quanto ao comportamento e padroes de consumo. Essas mudancas foram
capazes de reduzir ndo somente o consumo de energia, mas também o ritmo de crescimento
pelo desaquecimento da industria.

Apds se identificar que as séries temporais das varidveis estudadas sdo nao-
estacionarias, optou-se pela utilizacdo do conceito de Co-Integragdo. Para isso, foram
adotados os procedimentos e testes desenvolvidos por JOHANSEN (1988) e ainda
JOHANSEN e JUSELIUS (1990), com o intuito de estabelecer as relagdes de co-integragao
entre as variaveis. Em seguida, foram estimados os Modelos de Corre¢ao de Erros Vetoriais
(VECM) que foram usados para projetar o consumo de energia elétrica para o periodo 2009-
2017.

O fato de o Brasil ter passado por este racionamento, o levou a uma ruptura na
trajetoria do consumo, onde os modelos estimados internalizaram este acontecimento. E certo
que estes fatos levaram a uma mudanca no comportamento dos consumidores dos trés setores
(residencial, comercial e industrial). Ao se analisar a elasticidade preco da demanda para o
setor residencial observou-se que a elasticidade prego da demanda nao ¢ tao inelastica a tarifa,
J4 que esta variavel apresentou um coeficiente maior se comparado a trabalhos anteriores.

Considerando o efeito imposto pelo racionamento, os consumidores desta classe
reestruturam seu comportamento, passando a consumir menos em fun¢ao do novo habito de
consumo adquirido apds a politica de redugdo no consumo por energia elétrica. De acordo
com os resultados deste trabalho, o consumo de energia mantém-se crescente, mas espera-se
uma maior eficiéncia quanto a esse consumo. Houve mudangas no comportamento
consumidor para as trés classes, e essas mudancas foram mais significativas para classe
residencial, ao se considerar que ¢ mais facil para uma familia reajustar seu consumo de
energia, adquirindo eletrodomésticos que consumam menos energia, por exemplo; do que
uma firma incorrer em mudangas na matriz de producdo. Houve uma correcio (via alteracao
nas tarifas, incentivando os consumidores a encontrar meios de reduzir seu peso sobre sua
dotagdo orcamentaria) e as familias, mesmo consumindo menos energia, ndo tiveram perda de
utilidade (continuam satisfazendo suas necessidades utilizando menos energia).
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O comportamento apresentado pela elasticidade renda, para o Setor Residencial, pode
ser explicado pelo desempenho das politicas de crédito a partir da década de 90 se estendendo
até 2006, onde a porcentagem correspondente de crédito em relagdo ao PIB alcangou 33%.
Outras politicas atreladas influenciaram a elasticidade renda: i) controle inflacionario
proposto pds-real; ii) queda na taxa de juros vista em boa parte do periodo.

Quanto a elasticidade preco da demanda, fazendo uma analogia a outros trabalhos, seu
valor se mostrou mais préximo a 1. Isto caracteriza que a demanda ¢ inelastica a prego, mas
ndo tdo ineldstica quanto outros trabalhos. Com a imposi¢ao do racionamento, houve uma
mudanca significativa no comportamento dos consumidores, com as politicas: 1) de reajuste
tarifario para os que consumissem acima da meta e i) corte no fornecimento para os
reincidentes no descumprimento da meta 1). Essa mudanca comportamental perdurou mesmo
apds passada a politica do racionamento, levando os consumidores a melhor administrarem
seus gastos, isto devido ao fato de os consumidores poderem reduzir seu consumo de energia
sem que isto gerasse perdas de utilidade (adquirindo equipamentos mais eficientes no que diz
respeito ao consumo de energia, utilizando lampadas fluorescentes ao invés das
incandescentes, desligando a luz de certo comodo da casa, onde ninguém esteja necessitado
de iluminag¢dao naquele momento). Dessa forma, o peso que a varidvel tarifa passaria a ter
sobre o consumo se evidenciou em sua elasticidade, que se mostrou maior que a dos trabalhos
pré-racionamento.

As previsdes para o referido setor mostram que o consumo € crescente, mas a taxa
decrescente, evidenciado pelo maior peso que a tarifa passa a ter sobre o consumo de energia.
Diante desta afirmativa, e considerando que boa parte da geragdo de energia necessaria ao
suprimento da demanda ¢ proveniente de hidrelétricas, traz a tona a discussao a cerca dos
custos sociais provenientes desta atividade. Como o consumo ¢ crescente, também crescente
devera ser a capacidade instalada para evitar demanda reprimida, intensificando ainda mais os
impactos negativos (ambientais e sociais) desta atividade geradora.

Para o caso do setor residencial, o peso do reajuste tarifario proveniente da politica de
custo social foi o segundo maior, em fungdo de sua elasticidade prego da demanda. Apds a
politica de racionamento, com a mudanga comportamental dos consumidores desse setor,
houve reducdo na quantidade consumida (eficiéncia no consumo de energia, evitando
desperdicios), atrelada a elevagao tarifaria. Isto deu maior peso a tarifa sobre o consumo dos
individuos. Nota-se que o que faltou para que houvesse este ajuste no consumo foi uma
politica que afetasse significativamente a renda e a possibilidade de adquirir energia.

Tal politica de custo social proporciona uma redu¢do no consumo de energia,
considerando o verdadeiro custo incorrido pela sociedade, podendo ainda contribuir com a
gradual substituicdo da geragdo hidrelétrica por fontes alternativas, através de programas que
possam canalizar os recursos advindos da tarifa reajustada para esses fins.

O Setor Comercial apresentou as melhores estimativas, visto nos resultados
apresentados pelos testes de qualidade. Quanto ao comportamento deste setor, sua elasticidade
renda também foi influenciada pelas politicas de crédito da década de 90 até 2006 e das
medidas pds-real que perduraram até 1997, que incentivaram significativamente o consumo.
Outro ponto que cabe destacar diz respeito ao peso da elasticidade renda do setor residencial
ter se mostrado maior que a do referido setor. Em fun¢do de programas assistencialistas
adotados pelo Governo, como: 1) luz para todos; ii) programa de tarifa social. A juncdo destes
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dois programas elevou ainda mais a parcela de consumidores residenciais e proporcionou a
uma seleta parte destes o pagamento de uma tarifa diferenciada (menor).

Diferentemente de alguns trabalhos, a especificagio da proxy para estoque de
eletrodomésticos ndo apresentou problemas nas estimagdes. No caso a variavel prego dos
itens intensivos em energia comportou-se de forma esperada. Outros trabalhos apresentaram
elasticidade prego da demanda menor que a elasticidade prego dos intensivos em energia, o
que afirmaria que o peso que a tarifa exerce sobre o consumo ¢ menor que o peso exercido
pela variavel preco das maquinas e equipamentos. Para estes autores ndo parece ser razoavel
essa relagdo de magnitude.

Como o Setor Comercial apresentou maior elasticidade pre¢o da demanda em relacao
aos demais setores, 0 peso que a introdu¢do de uma Politica de Custo Social teria sobre este
setor se mostrou menor. A aliquota de reajuste, na média, ndo seria maior que 0,2%;
proporcionando uma redu¢do no consumo, na média, de 0,6%.

O Setor Industrial apresentou algumas reformulagdes em relacdo a outros trabalhos. A
principio buscou-se trabalhar com a forma funcional utilizada na maioria dos casos, tendo
como proxy para formulacdo de estoques a varidvel preco dos equipamentos industriais. As
estimagdes ndao se mostraram contundentes € optou-se por inserir outra proxy, ao contrario de
se trabalhar apenas com o consumo em funcdo de duas varidveis (renda e tarifa). A varidvel
utilizada como esta proxy foi cambio real efetivo, que por sua introdugdo, considera a abertura
do mercado de bens — possibilidade de transagdao por consumidores e firmas entre bens
internos e externos; as firmas estariam aptas a adquirir bens de capital importados, além de
adquiri-los internamente. A dindmica externa se da considerando que nao existam em alguns
casos maquinas similares. Um cambio desfavoravel aos importadores (depreciado), evita que
o individuo adquira bens de capital no periodo imediato levando-o a adquirir-los no periodo
posterior. A dindmica interna ¢ determinada pela renda e tarifa, onde a ampliagdo da restrigao
orcamentaria atrelada a alteracdes no valor da tarifa (considerando que a energia ¢ um bem
consumivel e a tarifa ¢ seu pre¢o) faz com que o individuo possa ou nao adquirir bens de
capital. Com uma elevacdo cambial tem-se uma redugdo no estoque de equipamentos em
funcao da elevagao do prego das maquinas produzidas no pais em conseqiiéncia da elevacao
do preco das pecas importadas e da elevacao dos precos das maquinas importadas que nao
possuam similares produzidos no pais. Seu sinal permanece negativo frente a varidvel
consumo.

Por meio dessa formulagdo os resultados se mostraram satisfatorios, e a elasticidade
preco da demanda, apesar de inelastica, sugeriu que haveria um substituto para a energia
elétrica. Desse ponto em diante, as estimagdes passariam a incorporar a variavel preco dos
substitutos da energia. Os resultados se mostraram satisfatorios e sugerem que a elasticidade
foi fortemente influenciada pelo desempenho da industria no periodo pos-real e pela politica
de racionamento.

Com esta reformulacdo de variaveis, os resultados pouco destoam dos encontrados
pela EPE, tendo como proxy para estoques a varidvel cambio real, estando os resultados
abaixo de 10% em termos de diferenga percentual.

Dentre os setores, o industrial apresentou menor elasticidade preco da demanda, o que
resultou em maior peso do custo social sobre a tarifa, gerando maior aliquota incidente sobre
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esta classe de consumo. Pelo reajuste, a redugdo no consumo para o periodo previsto seria, na
média, de 2,33%.

O que se pode afirmar sobre esta politica de re-tarifacdo, ¢ que ela cumpre com a
proposta de redugdo no consumo de energia, considerando o verdadeiro custo incorrido pela
sociedade, podendo ainda contribuir com a gradual substitui¢do da geracdo hidrelétrica por
fontes alternativas, através de programas que possam canalizar os recursos advindos da tarifa
reajustada para esses fins.

Ao se considerar que pela dinamica apresentada pelo consumo de energia pelos
setores, € as metas de expansdo da capacidade instalada pode haver necessidade de uma
politica de redu¢@o no consumo, visto que o crescimento do consumo de energia médio €
superior a 4% e a meta de crescimento da capacidade instalada deve crescer a taxa similar,
uma medida cabivel para contornar esta possibilidade seria a introducao desta politica de
custo social. Isto pode promover a utilizagdo 6tima dos recursos disponiveis, além de levar a
economia ao nivel que proporcione ganhos a toda a sociedade (Pareto-6timo).

Ao contrario de apenas se pensar em utilizar-se desta politica para proporcionar uma
redugdo no consumo com a finalidade de ajustar a capacidade instalada o consumo de energia,
deve-se ter em mente os problemas sociais € ambientais gerados pela atividade geradora de
energia através das hidrelétricas.

Como sugestao para trabalhos que venham analisar o comportamento da demanda de
energia para os setores aqui estudados, a utilizacdo de outras proxies para preco dos
substitutos da energia como GLP, gés natural.

Por fim, o presente trabalho teve como propdsito a andlise das relagdes entre variaveis
que possam determinar o comportamento do consumo de energia, buscando outras formas de
mensurar este comportamento, utilizando outras proxies que possam contribuir com a
literatura a cerca do assunto. Acredita-se que os resultados obtidos sdo informacdes de grande
importancia para a tomada de decisdes referentes a conducao do setor elétrico nacional.
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GLOSSARIO
A
ADF Teste Dickey-Fuller Aumentado. Utilizado para identificacdo de Raiz Unitaria nas séries.
AIC Critério de Informagdo de Akaike - estatistica freqlientemente utilizada para a escolha da
especificacdo 6tima de uma equagdo de regressdo no caso de alternativas ndo aninhadas.
D
Dynamic Ordinaries Least Squares - Minimos Quadrados Ordinarios Dindmicos - técnica
para se obter estimadores eficientes para os vetores de co-integracdo que incluam
DOLS componentes deterministicos e acomodem indistintamente variaveis de alta ordem de
integracao, de ordens distintas, co-integradas, bem como a possivel simultaneidade entre as
variaveis de um sistema de demandas.
H
HQIC Hannan-Quinn Information Criterion - Critério de Informa¢do de Hannan Quinn - estatistica
frequentemente utilizada para a escolha da especificacdo 6tima de uma equagdo de regressao.
M
Método de Minimos Quadrados Oridinarios - técnica de otimizagdo matematica que
MQO procura encontrar o melhor ajustamento para um conjunto de dados tentando minimizar a
soma dos quadrados das diferengas entre a curva ajustada e os dados (tais diferengas sdo
chamadas residuos).
Modelo de Mudanga de Regima - um modelo no qual serad capturada uma mudanga de
MR intercepto. Este procedimento é uma extensdo do teste de co-integragdo de Engle e Granger
(1987).
S
Critério de Informacdo de Schwarz - estatistica semelhante ao critério de Akaike com a
SBIC caracteristica de impor uma penalidade maior pela inclusdo de coeficientes adicionais a
serem estimados.
T
TEP Tonelada Equivalente de Petrdleo - unidade de energia definida como o calor liberado
na combustdo de uma tonelada de petréleo cru, aproximadamente 42 gigajoules.
A%
Vetores Auto Regressivos - examinam relagdes lineares entre cada varidvel e os valores
VAR defasados dela propria e de todas as demais variaveis, impondo como restri¢des a estrutura da
economia somente: a escolha do conjunto relevante de varidveis e do nimero maximo de
defasagens envolvidas nas relagdes entre elas.
Vetor de Correcao de Erros - Método utilizado para gerar correcdes graduais periodo a
VEC periodo, afim de ligar o comportamento de curto a trajetoria de longo prazo das variaveis,

considerando que haja algum desequilibrio de curto prazo.



APENDICE A
1. Testes de Raiz Unitaria (ADF)

1.1 Setor Residencial

Null Hypothesis: D(CRES) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)

t-Statistic ~ Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.829744  0.0287

Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Null Hypothesis: D(PRES) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)

t-Statistic ~ Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.228228 0.0010

Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Null Hypothesis: D(YRES) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4)

t-Statistic ~ Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.220854 0.0000

Test critical values: 1% level -3.711457
5% level -2.981038
10% level -2.629906

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

1.2 Setor Comercial
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Null Hypothesis: D(CCOM) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
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t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.683727 0.0040
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
Null Hypothesis: D(Y) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.333089 0.0092
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
Null Hypothesis: D(T) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.676195 0.0003
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
Null Hypothesis: D(P) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.634362 0.0045
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
*) MacKinnon (1996) one-side p-value



1.3 Setor Industrial

Null Hypothesis: D(CIND) has a unit root

Exogenous: Constant, Linear Trend

Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
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t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.279883 0.0104
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Null Hypothesis: D(Y) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.720508 0.0036
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
Null Hypothesis: D(T1) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.791279 0.0003
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382
Null Hypothesis: D(P1) has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=0)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.678935 0.0003
Test critical values: 1% level -4.296729
5% level -3.568379
10% level -3.218382




2. Teste de Co-integragdo

2.1 Setor Residencial

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)
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Hypothesized Trace 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.728490 76.25347 63.87610 0.0032
At most 1 0.434521 34.53326 4291525 0.2648
At most 2 0.335279 16.29061 25.87211 0.4694
At most 3 0.095791 3.222215 12.51798 0.8491

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.728490 41.72021 32.11832 0.0025
At most 1 0.434521 18.24265 25.82321 0.3589
At most 2 0.335279 13.06839 19.38704 0.3225
At most 3 0.095791 3.222215 12.51798 0.8491

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

2.2 Setor Comercial

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.583117 55.13593 47.85613 0.0089
At most 1 0.458707 28.88743 29.79707 0.0634
At most 2 0.293568 10.47362 15.49471 0.2461
At most 3 0.001592 0.047785 3.841466 0.8269

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None 0.583117 26.24850 27.58434 0.0733
At most 1 0.458707 18.41381 21.13162 0.1151
At most 2 0.293568 10.42583 14.26460 0.1854

At most 3 0.001592 0.047785 3.841466 0.8269
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Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.01

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.583117 55.13593 54.68150 0.0089
At most 1 0.458707 28.88743 35.45817 0.0634
At most 2 0.293568 10.47362 19.93711 0.2461
At most 3 0.001592 0.047785 6.634897 0.8269

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.01

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None 0.583117 26.24850 32.71527 0.0733
At most 1 0.458707 18.41381 25.86121 0.1151
At most 2 0.293568 10.42583 18.52001 0.1854
At most 3 0.001592 0.047785 6.634897 0.8269

2.3 Setor Industrial
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.01

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.787392 106.6256 97.59724 0.0015
At most 1 0.611778 60.17643 71.47921 0.0985
At most 2 0.466824 31.79106 49.36275 0.3998
At most 3 0.252826 12.92395 31.15385 0.7441
At most 4 0.130069 4.180247 16.55386 0.7159

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.01 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.01

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.787392 46.44914 44.01643 0.0048
At most 1 0.611778 28.38537 37.48696 0.1336
At most 2 0.466824 18.86711 30.83396 0.3143
At most 3 0.252826 8.743706 23.97534 0.7505
At most 4 0.130069 4.180247 16.55386 0.7159

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.01 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
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No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.787392 106.6256 88.80380 0.0015
At most 1 0.611778 60.17643 63.87610 0.0985
At most 2 0.466824 31.79106 4291525 0.3998
At most 3 0.252826 12.92395 25.87211 0.7441
At most 4 0.130069 4.180247 12.51798 0.7159

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.787392 46.44914 38.33101 0.0048
At most 1 0.611778 28.38537 32.11832 0.1336
At most 2 0.466824 18.86711 25.82321 0.3143
At most 3 0.252826 8.743706 19.38704 0.7505
At most 4 0.130069 4.180247 12.51798 0.7159

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level



