
����������	��
������	������	�����	�����������	�������������������

���������	�
���������
�

��	��	������	�������	��	���
�����	


��������	��������	�
����	���

�������� ���	
� �	� ������ ���������� �	
���� ��� ����
���
�� ��� ������	� �� ����

�� ����������� ��� ������� ��� ������	� ��� �����	

�����
�����
����������	�����	��� �����	����� ��� ������� ��� ������	� �

�����	� �� ����

������

�
	� �������� �� ���������������� ����� �� 	
���� ��� �	������ �	� 	
!� 	�����
�� ��

���"
���� �	�	�	����� 	���������� #��
���� �� 	����������
� ��
�
� �	� ���
������� �

�	�	�	������ 	$����� ����%���� ����� 	&������� �
��������
� ��� 	
������ �	� ���	������

���	�	� 	� ����� �������� �
� ��

'�	�
� 	�	��
� ��� ����� ���	������� ��� �	
	��	���� ��

���"
����� �������(
	�  �	� ��	
��� ��
��	����
��
� �	� ���	����� )� ����	����*� ����� �

�	
�	������%����*� �
� �	
���+	
� )
� ���������+	
� ���%���
� ,���

��-	�
���
.� 	� �
� ����	


�	� ���(
�����	��� ,
	��(�	�����.*� �� 	
�	���������	� ��
� ����
� 	��������
*� �� ����������	

��
� ��
�
���������
� �	� ����� ���%�*� �� �	�	

����	��	� �����	������ �	����� 	� �


	&��/����
� �	� ���	����
� )� 	&���
��� ��� ���������	� ��
������ ����%����� �� ���"
���� �

���� ���	������� �'�����*� ������	���� �� ����	����� 	� ����	�����*����
� 	
�� ���  �	

� �	���

��	�
������
��

��
�� �	� ���
����*� ������
*� ���	������*� 	�	�������	

��������

0��
� -��1� �
��	��� �� �������	� �� �	� 
��2� ��� �	� �������� 	�	����� ��-	�� ����
�2� ��

#��%���� 0�	� ���
�����
� ��
� 	�������
� �
� �	� �	�	�	����� �	��	������ �
	�� �� 	&������ �	

�����	
� ��� �	� ����	�� ���	�����	� 
�����	� ���� �� �

	

� �	� ��

���	� 	��	�
� ��� �	

�	-����	�����	� ��� �	� ����
�23
� �	��������	�� 0�	� ������
���� �
� ��*� �	
��	� �	

�	�����
�
� ��� ����	����� ���	���	*� 
���� �
� 
	�������� ��
�������*� ���
��

���� ���

�	�	�����*� �	
������
� �� ���

�-�	�
���
� ���� 
	��(�	������ ����
*� �	� ���	
�	�

	
�	�����*� �	� �������2� ��� �	� 
���� 	������������ ��
*� �	� �		�� �� �	����� ��(���������

���� ��� ���	���	
� �� 	&����� �	� ��
���	�� ������2� -���� �����	� �	� ����
�2� ���� �� �2����

���	�����	*� ��	11	�� �2� ����	����� ���� ��(��	�����*� 	���������	� �� �	� ��	��

����������

���
������ ��
*� ������
*� ���	�����	*� 	�	�����2



��� ������� !"�#�$��%$&�$�#'��("�$")*��'�"��'+�( "��"�,�#��#'���'(-!"��./&(!�"�#���("$!.

�$&��'����	��*���"%.�	���0�12�������	�3%.�$'&�����

,����45
�

�� ���������� ��� �������� �� ���!�"� �#� $%�� &����� �%� #'��%"� ��#� &�����%� &%�

�#&%��������#'���(��)���� '#��#������� �����"� �����#'���(��� �*#� !%#%� �'��

!���!���+���!���#��������,��������!���(-%����'#��#$���������!%#&���(-%"�&%��#��%

��� ��,���%�� �����'#���%�� ��� %�����.�(-%� ���'������� �� !%#%� ���,����!���.�(-%� �

��#������%�&%�������#��!��%�������&��,���.�(-%)�/��%�&��#���%�!��%"��%����+#'�%�0

!%#&���(-%"�1'�����2���&��%!'&�(-%�!����������������$��3%"�1'��,���"��%$���'�%"�0

��2������%�&�%$��#�����������'�'��(-%�1'�����2��#�!'��%��%�������)

��� �!%��%� !%#���&�%&%������� ������'�'��(-%�1'�� ���2� ����%� �#&��#��������%

������"� %� 4#$��%� ��� !%#&���(-%� ����5���� ���2� %�#��!��%� ���!������� ��� �������

6���7"�%'�#��!��%�$6�&"�%������#$ #����2�!%#��!����.�������������������'����

&����������%���)�/�'#���&%��������'�'�������%,�����(��1'��,�#�����%���%���%��#

�������&������%��&�+�����#�1'�������8%�#��� 52� 8%��#�!%�!�'+���"���&�!���#����

��1'�����!'5������(-%���#�#��%��&����!�&�(-%����'���������#�� ���!��)

������1'�������!%�3�(�����#&%��4�!������!%#&���(-%�&������$'�!������8�!�*�!��

#�!�%�6����#&����7���#�!�%�!%�9#�!��6������������7"��:����#�� �������,�����1'���%

0��8�!2!������ ���� !%#&���(-%��#�'#������#��!'5������(-%� �&���%#������#����

3����� ���!�)�;������ ��&%����� �����#�� �� �� �����  � %� !��%�$��������%� �� 32�'#�� � ���

��&���*�!������������'�����"�%�1'����1'���%�'�%����!%%�����(-%�!����������%&���(-%

!%#%������'#���%�&����#�:�#�.�(-%��%��$���8+!�%������� ��!%�)

������ ��� #'���(��� �#� !'��%"� %� ���+#'�%� 0� !%#&���(-%� ������ ���'����%"

&���!�&��#����"�������,����!���.�(-%������#&�����"�����������(-%�3%��.%��������

#��%���������%���"����'.���%��3���%�&%�������#��!��%"��%���#�������&����!�&�(-%

�%�#��!��%"�����������(<�����&�%&���������!�'.�����6�(�$$�7�'($8!6$7����%���#�����%

�'�%��'&��#���%�6$'.+�#'".!�-7)��� #�����%"�����8%�#��1'�����2�����%�!%��'.���

&��%�=%,���%�>������������'���%���,����!���%���������%������!%��'#��%����0�������

$2��!�����������#���-%������������$'�(-%"�����8����%�&�&�����������%$�2����!�����%,%�

��%���� ��� ���������"� !%#%� %� %&����%�� ��!�%���� �%� �����#�� 6�;�7"� %� &�%�'�%�

����&����������� �������"� %�� ('&"!.'($� %'� ,���5������ ��� �������"� %�� !%��'#��%���

��,����6��������!%��'#��%���"�1'��&%��#���!%�3�����,��#�������'�8%���!��%����

�������7���%�#��!��%����!������������������6���7"�1'��&����������(<����%��%,���%

��,���������%�!����%������%,�������(<���!%#��!����)

�#�����#%���%�������������"��1'������#&������1'��3%5���-%��%���#�����,����!���.����

�����%� "�1'����'�#��%����*�����#���%�����!���������&�%�'(-%�6����(-%"������#���-%

�� ������$'�(-%7� �� ���-%� ��&������� �#� �#&������ ��&�!+8�!��� &���� !���� '#� �%�

���#���%�)����#��#��8%�#�"�����#&������&��!���#�����,����!���.����"�!%#%���

�����%����1'��3%5��&%��'�#����,%����������#���-%"����-%���,��������#������%�����



�#9".#���.9'$�#'��"�&"�"	��"(.�$��%-%$&�����������#'��.!9'!(" ���

�$&��'����	��*���"%.�	���0�12�������	�3%.�$'&�����

�����#���%���"�%�#��#%��!%���!���%�!%#������'����������$'��%���"�1'��&��%�#��%�

!%���$��#����� ��,��-%� ���� �'��� ���,������� ��&������� �#� ������$'�(-%� �

!%#��!����.�(-%�6%'�,���5%7)�������#'���(������'����-%��%��'#���%������8�!���,%

��������(<���!%�����'���)��?��%�!��%����=����'�"��#&������������(-%�1'���'���'���

���,����!���.�(-%���������%�'�"�%��!��!%�!%�����%������'&��#���%��1'���:�����#��#

��%��%����@AAB����-%������8%�#��%���#�&��%�#��%��,�����!%�����%�"���#�!%����

%�������!4#$�%��������������������������<����'���������'����%�!%�����%����&�����(-%

������,�(%��!%#�%��;�)

�#���&�!�%����!�%����������,����!���.�(-%�������������� �1'���1'������#&��������

����(-%���!%#��!����.�(-%�1'������,���#��%$�'#�#��#%�!%���%����!�%�2��%����-%

��#����%� �#� CDE� %� ��'� �'�%��'&��#���%� ��� �������� 6������ �� �����%��� �� �

!%#��!����.��%��7"�����%�����#�%$����������$'�!����%�#��!��%�%��������������������

&������������0���'�����#�����)�����#"�'#���#&�����!%#%������)��������������

��������6�%&��7"�1'��3%5��&�%�'.@ �@DDE������������1'��������$'���%������%��%

�����2"�������%$���������8�.���!%�����%�����!%#&������FDE������������1'��&��!������"

$�#�!%#%�!%�����%�����,����������������1'���:!��������%���'���#�������$'.+�#'".!�-)

;-%�8%���#����'#���!���!���+���!�����&�!+8�!����%�����,%���������(-%��������#���-%

�%������#���� ���!%�$��������%"������#�!����#%����'���?��%�6�%���#�������$'.+�#'".!�-7

������'#���������������8%�#������:&%������#&������6�������(-%���!%#��!����.�(-%7

0�� ������%�#��!��%)� G��%"� !%��'�%"��-%� �����#� �-%� ��#&���"� !%#%����2�,���%���

��(-%� H� ������ ���$��3%)� �%�����%"�  � '#�� ��8%�#�� 1'�"� ������� %'��%�� ��&�!�%�"

��,%�,��2�'#���������8�!�(-%���������(<���!%#��!������������#&��������#%��������

��5'������������ �#��#%����3%��.%������"�����(<���������1'��&%��#�%'��-%����'����

�#�#��%����!'��%�����������(-%��"�%�1'�� �#�����#&%������"���#�%���8���%����&����%�

�%����'����!%#&���(-%)

��������$��3%� ����'����%����'#�&�%5��%����&��1'���������,%�,��%��%�4#$��%��%

��%���#�� ���;�!��%� ��� �:!��*�!��� 6���;�I7"� !%%������%� &��%� G�����'�%� ��

�!%�%#�������>�J)�������������'#�����3�����&��1'����#�����#&����%$��������'��(-%

��&��8%�#��!���%����%���� ���!%"���&������������'#��!%����$'�(-%�&���������!'��-%

�%��&%��+,�����8���%�������8%�#��1'�����2��#�!'��%��������������������������� ���!�

$���������)H ����������	�
���������
����	��	���� �%�&���!�&�����8����!������?��!%

'����.��%�&��������2���������#'���(����������'�'�������%,�����(��������������)�;�

���������"����!%�%#����%��!'��%�����������(-%����2�'����.����&�����,���������1'�

8%�#�� �!%���!��2� �� ������(-%� ��� ����'�'��� ��� �%,�����(�� ��'��� &���� �� 1'�� ���2

����%���!%#���������%������!%%�����(-%��������'����0�!%#&���(-%���0������(<��

@ �:!�'+�����&��!���������������!%#&�����6%$�����%���#����7�������������G���&')

H ;����������%�%�����#%�����������������%'���
�����	�
��������	��������	��*#�%�#��#%������8�!��

�%)



��: ������� !"�#�$��%$&�$�#'��("�$")*��'�"��'+�( "��"�,�#��#'���'(-!"��./&(!�"�#���("$!.

�$&��'����	��*���"%.�	���0�12�������	�3%.�$'&�����

!%�����'���)��#�����#������4�!��"�&�%!'������#%������1'������&�!�8�!�������%�����,%�"

��,%������������%��!'��%��#������������!'��%�&��.%������!%���(<������8����!��#���%

����:&���-%��%�&��1'�������%���-%�%��8��%����1'�������#����-%����&��!�$�������

����#����������'���?�����1'�����-%�����%��#&��#��������������������)

����#"�����2������1'���8��'����!%������������%�!%����$'�(<�����?��!��C ���!%#%������

�%����6@ACF"�@ABB���@AAB7"�������#�%��6@AF@"�@AFK"�@AFA"�@ABK"�@AAC"�@AAL��

@AAB7"�������'&�".!!�6@AFB7"����&��6@ABD7"�=�%��#���������6@ABL7"��������%%��

6@AAD7"����� 6@AAC7"� J%�M%N� 6@AA@7"�;%��3� 6@AA@7� ��%�#���O#� ���%$����

6@AAB7���1'���%����$��3%���#&+��!%�"�%���������1'����#�%����:�%�����J%�M%N��

�!3#��������6@ABC7"�J%�M%N�6@ABF"�@ABB�"�@ABB$���@AAF7"���%'��%��$�#�#���

��!�����"� !%#%� ���������� �� �P���M�� 6@AAL7"� '��� �� �3'����N%��3� 6@AAL7"

�3��M��Q������!%#�%��6@AAF7"���,���������#�%��6@AAF7"���3���6@AAF7������,����

6@AAB7)

�� ��:�%� ���2� ����'�'���%� �#� ��*�� ��(<��"� �� #� ������ &��#����"� 1'�� ����%�'.� %

���$��3%)����#%���%����?��!%�����!%�8��'��(-%��������������������������� ���!���-%

�&��������%�"����8%�#�����'#���"������(-%�@)��%��%'��%����%"������(-%�H"�&����

!������� �%� 6"6'("� �-%� �����!����� ��� &���!�&���� !���!���+���!��� ��� ����'�'��� ��

�%,�����(��������%��0�������'�'��(-%"� �#%�����%����1'��#�����������8%�#��1'�

���2��#�!'��%�#%��8�!����������'�'�������%,�����(�"�����#�!%#%���'���8���%���%$��

%�&���-%����!%#&���(-%���%�����#&��3%�������������)��%������#%"������(-%�C"��-%

�&��������� ���'#��� !%�!�'�<��� ������"� ���'#���%� %�� &���!�&���� ���'����%�� �%

���$��3%)

��������4�����4��������,5
�

������������������������� ���!�"��#���,���%��&�+���"����2��#�����������'�'�������

�!%��%� !%#� �����#����%�� &���<��"� %�� 1'���� 8%��#� !%�8��'���%�� &%��'��� �

�3'����N%��3� 6@AAL7)��%���������%���� %� ���'���� !%#&���(-%� ���%!���%� �� !���

���#���%� ��� !������ ��� &�%�'(-%� �� ��� !���!���+���!��� ���� ����(<��� !%�����'���

��,%�,����"�1'���%��-%�%��#%���%��1'��&%��#�������8����%�"���1'���-%����'#��%�

�%�1'���%������'��)R

C ;%�!��%"�!%����$'�(<��������'���&���!�&����!%�������"�1'������5�#"����!%�%#����%��!'��%����

������(-%�������%�����%�������%����&�%&�������"�1'���*#�!%#%�&%��%�!%#'#�%�&���!+&�%����'��

�%�%�1'���%��!%�����%���-%���!%#&���%����%����,����#���%���-%���&�!+8�!%�)

R ��!�����8�!�(-%�����;��S�����	������6@AAL7�!%���������&�����%����'����!%#&����

(-%)�;%�������%"�&�����8���%������2�������&����������!%�%#����%��!'��%�����������(-%"�����!�����8��

!�(-%�&%��� ��!�'��� ��#$ #�%�� ��&%�� ��� !%�����%�� 1'�� �������#� ��,%�,��%�� �#� !����'#��%�

#%���%�)



�#9".#���.9'$�#'��"�&"�"	��"(.�$��%-%$&�����������#'��.!9'!(" ���

�$&��'����	��*���"%.�	���0�12�������	�3%.�$'&�����

��#%���%�'����.��%��%���������� �#���%�����@AAB�����#'��%�&���!��%�!%#�%���
���

�"� ���%� 1'�� �-%� 3�,��� !%#&���(-%� �#� 1'���1'��� �%�� ���#���%�� ��� !������ ��

&�%�'(-%)����������%"�������(-%"��������#���-%�����������$'�(-%�������������� ���!�

���#������.�����&%����8���������#&������6���'#���,����!���.�������%'������-%7"�1'�

�����3�#�%�#%�%&?��%�����'���2����������'�(-%�6#%�%&?��%������%����7)�;%�!��%

�����#&������1'���-%���'�,�#��#��%�%��%�����#���%�����!���������&�%�'(-%"��

,����!���.�(-%������,��,���!%�����%�"�%�1'��!%�8��'������%���
����������'����

�3'����N%��3�6@AAL7)���#%���%����#%�%&?��%��%�����:�������'��#��������>���(�"

%����'#�����!�� �#&����� 6����>7��:��!�� ��� ���,��������������(-%"� �����#���-%"

������$'�(-%���!%#��!����.�(-%�����������)�;%�#%���%����#%�%&?��%�&'�%"�!%#%�%

�����>"�%��!'��%���%��!%�����%���-%����������.��%�"��#$%���&%���#��:��������!����,%�

8%�#����&������#��3%�����%�����#&��3%��#�!������%����!���������&�%�'(-%)���

�����	����
��������� �'#��:�#&�%���������&%������!����,%)

����
���������!���!����.��&�����:���*�!������'#�����!���#&�����!%#&���%���6�

6%(�8"$!�-�"-'��;7������������������"�1'�"��#������"� ���#��#���#&�����1'��%&���

%������#����������#���-%)�;�������&%����#%���%"���!%#&���(-%��������(-%� �'#�

��!%��*�!��� ��� ��*�� ��&�!�%��#���� �#&%�������T� 6�7� �%� ��,��� �!���%� ��� �%�%�� %�

�����%�����%������#����������#���-%U�6��7��%�����$���!�#���%����'#����%����&��(%

66(!�'��"67�&������!%#&�������������U����6���7�����:���*�!������'#�����!��&%���$�������

���,���������������"��%�!��%�&������6%(�8"$!�-�"-'��;)�;������#$���������!%#&���(-%

�:�����'#�� ��%����!%���,��%�0���&�!�8�!�������%����,����#���%��6'�����7"�#%��,%

&��%� 1'��� %�� !%�����%�� �����#� �� ���� �%� ��&%� ��%!�2���!%� 6����������7"� �������%

�$�������%�#2:�#%�&%��+,�������!%�����*�!����8'�'���"����:�#&�%��%�1'���'����

������#�%��6@AFA"�@ABK���@AAL7)��$���,�����1'������#&������������$'��%������

�������� �-%� �����#� %'���� %&(-%� ��� �'&��#���%� ��� �������� �� �-%� ���� �� &�?&���

6%(�8"$!�-�"-'��;"�%�1'��8�.��%�&��(%������������,�������&����6%(�8"$!�-�"-'��;�'#

&��(%� ���'���%"�%�#��#%��!%���!���%� !%#�%�&��(%���� �������� !%#&�����&��%

!%��'#��%��8����)��'���5�"��%�#%���%�H���!%#&���(-%�%!%��������&������%�4#$��%

�%����#���%��������(-%)

Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4

Característica Monopólio Monopsônio Competição no Atacado Competição no Varejo

Competição na Geração Não há Significativa Significativa Significativa

Escolha dos Varejistas Não há Não há Significativa Significativa

Escolha do Consumidor Não há Não há Não há Significativa

Tipo de contrato Informal Neoclássico Clássico e Relacional Relacional e Clássico
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Modelo B
Característica mais importante Competição mais relevante no atacado
Competição na geração Em termos, sem oferta de preço
Escolha das comercializadoras Sim
Escolha dos consumidores Pouco significativa
Tipo de contrato Relacional (bilateral de longo prazo) e neoclássico
Economia de coordenação Importante
Oferta de preço Não há
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