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Introducao

A reforma de liberalizacao do setor elétrico empreendida em varios
paises apos a década de 90 tem se caracterizado pela reestruturacao desse
setor com sua divisao em pelo menos trés grandes atividades: geracao,
transmissao e distribuicao de eletricidade. Em geral, cada uma dessas
atividades tém sido contemplada com estruturas diferentes de regulagao
e competicao.

Esta tese tem como foco principal estudar o setor de geracao elétrica,
o qual tem sido incentivado, em geral, a ter uma estrutura mais competitiva.

Entretanto, estudos empiricos e tedricos tém sido feitos com mais
freqiiéncia para mercados de energia elétrica constituidos essencialmente
por termelétricas. Nesses mercados, as decisoes correntes dos agentes sao
analisadas, em geral, separadamente das decisoes em outros periodos no
futuro e, portanto, politicas regulatorias sao propostas dentro desse contexto
analitico. Em sistemas hidrotérmicos, entretanto, as estratégias dos agentes
economicos sao dinamicamente relacionadas o que leva a condigoes de
equilibrio diferentes de sistemas com predominancia de termelétricas.

A partir dessa distincao, analisam-se nesta tese - composta por 3
ensaios - os (potenciais) efeitos econdomicos da liberalizagao e regulacao de
sistemas hidrotérmicos.

No primeiro ensaio, um dos principais problemas de mercados de
eletricidade liberalizados ¢é tratado: o poder de mercado dos geradores.
Analisa-se a eficidcia de 2 medidas comumente propostas para sistemas com
predominancia de termelétricas (incentivos a contratacao de longo prazo e
redugao da concentracao horizontal) em um sistema hidrotérmico e mostra-
se que diferentes resultados podem ser obtidos.

No segundo ensaio, consideram-se os incentivos ao investimento em
capacidade de geracao no sistema hidrelétrico brasileiro. A entrada futura
de capacidade é uma das principais varidaveis no despacho centralizado.
Quando o investimento é privado, a entrada efetiva de nova capacidade
pode ser consideravelmente diferente daquela utilizada no despacho 6timo.

Modelos anteriores de opgoes reais incorporam a decisao estratégica dos
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investidores em seus modelos, porém nao consideram que essa decisao acaba
afetando o armazenamento 6timo de agua nas hidrelétricas. Essa variavel,
por sua vez, é fundamental na determinacao da evolucao da rentabilidade
futura de novos projetos o que acaba afetando novamente a decisao de
investimento.

No terceiro ensaio, discutem-se as experiéncias de reestruturagao dos
mercados de eletricidade do Brasil e da Califérnia. Apesar de diferentes
objetivos e diferentes estruturas iniciais de mercado, ambos empreenderam
a reforma dos seus respectivos setores elétricos baseados amplamente no
mesmo modelo de separacao vertical em voga nos anos noventa. Coinci-
dentemente, alguns anos depois, ambos enfrentavam sérias crises. A descon-
sideracao de aspectos relevantes na liberalizacao de mercados e incentivos de
regulagao inadequados podem ter exacerbado ao invés de atenuado os efeitos
deletérios da crise tanto no Brasil quanto na Califérnia. A principal licao
das duas experiéncias reside no reconhecimento de que a liberalizacao dos
mercados elétricos deve ser feita com muito cuidado e com especial atencao
ao efeito da nova estrutura na alocacao de equilibrio principalmente durante

situagoes extremas de mercado.
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