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RESUMO

O presente trabalho analisa a reconfiguracdo do setor elétrico brasileiro sob as
lentes da financeirizagdo e da centralizacao do capital. Partindo da analise das reformas
institucionais iniciadas nos anos 1990, investiga-se como a privatizacdo das empresas
estatais e a liberalizagdo do mercado resultaram em um ambiente dominado por oligopdlios
nacionais e estrangeiros. A pesquisa demonstra que o setor elétrico, antes estruturado como
servico publico essencial, foi progressivamente convertido em ativo financeiro negociavel,
subordinando-se a logica do capital especulativo. A partir de dados empiricos e analises
econdmicas, o estudo aponta como a concentragdo empresarial € o uso estratégico de
brechas regulatorias, especialmente nos contratos de autoproducdo, aprofundaram
desigualdades e enfraqueceram o principio constitucional da universalizacdo do acesso a
energia. Por fim, conclui-se que o setor elétrico atual, financeirizado e concentrado,

compromete a fung¢ao social da eletricidade, transformando um direito em mercadoria.

Palavras-chave: financeirizagdo; energia elétrica; centralizacdo do capital; oligopolio;

regulacao.



ABSTRACT

This study analyzes the reconfiguration of the Brazilian electricity sector through
the lens of financialization and capital centralization. Starting from the institutional reforms
initiated in the 1990s, it investigates how the privatization of state-owned companies and
the liberalization of the market resulted in an environment dominated by national and
foreign oligopolies. The research demonstrates that the electricity sector, once structured
as an essential public service, has been progressively transformed into a tradable financial
asset, subordinated to the logic of speculative capital. Based on empirical data and
economic analyses, the study highlights how corporate concentration and the strategic use
of regulatory loopholes—especially in self-production contracts—have deepened
inequalities and weakened the constitutional principle of universal access to energy. It
concludes that the current electricity sector, financialized and concentrated, undermines

the social function of electricity, turning a right into a commodity.

Keywords: financialization; electricity; capital centralization; oligopoly; regulation.
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1. INTRODUCAO

A energia elétrica constitui uma infraestrutura essencial para a vida moderna, sendo
fundamental para o funcionamento das atividades produtivas, dos servigos publicos e das
rotinas domésticas. No entanto, nas ultimas décadas, o setor elétrico brasileiro tem passado
por profundas transformagdes estruturais, marcadas pela privatizagdo de empresas estatais,
pela abertura ao capital estrangeiro e pela reconfiguragao das formas de producgao,
distribuicao e comercializacdo de energia. Essas mudancas alteraram significativamente o
papel do Estado, a estrutura de mercado e os principios que historicamente orientavam a

prestacao desse servigo.

O presente trabalho parte da observagdo de que a eletricidade deixou de ser tratada
prioritariamente como um bem publico e passou a ser compreendida como mercadoria
estratégica e instrumento de valorizagdo financeira. A crescente concentracdo de mercado
entre poucos grupos empresariais, o uso de mecanismos regulatérios que favorecem
grandes agentes econdmicos ¢ a transformacdo da energia em ativo financeiro negociavel
apontam para uma dindmica de centralizagdo do capital que impacta diretamente o acesso,

os pregos e a qualidade do servico prestado.

Neste contexto, este estudo propde-se a analisar de forma critica os processos de
reestruturacdo do setor elétrico brasileiro a partir da década de 1990, com foco nos efeitos
da financeirizagdo e da concentracdo empresarial. A pesquisa busca compreender como
mecanismos como a autoproducdo de energia, a abertura do mercado livre e as politicas
tarifarias tém sido utilizados para ampliar a margem financeira das grandes corporagdes,

muitas vezes em detrimento do interesse publico e da fun¢do social da energia elétrica.

A abordagem tedrica fundamenta-se na critica da economia politica, especialmente
nos conceitos de centralizagdo do capital e financeirizacdo, incorporando contribuicdes de
autores como Karl Marx, Vladimir Lénin, Elmar Altvater e Odette Seabra. O objetivo ¢

contribuir para o debate sobre os rumos do setor elétrico no Brasil, evidenciando as



contradig¢des entre o discurso da eficiéncia de mercado e a realidade da exclusao energética

e da elevacao das tarifas.

1.1 OBJETIVOS

Como objetivo principal, o trabalho analisa o processo de financeirizagdo e
centralizacdo do capital no setor de energia elétrica brasileiro, investigando como essas
dinamicas tém transformado a estrutura do mercado e comprometido a funcao social da
eletricidade. Busca-se compreender, a luz da teoria marxista ¢ de autores criticos do
capitalismo tardio, os mecanismos juridicos, econdmicos € institucionais que
possibilitaram a formagao de um oligopdlio no setor, bem como a crescente subordinagao
da energia a logica da acumulacdo financeira. Além disso, pretende-se evidenciar os
impactos dessa reconfiguracdo sobre o acesso a energia pela populagdo, a distribuigdo

territorial dos investimentos e o papel do Estado na regulagdo do setor.

2. REVISAO DE LITERATURA
2.1 Monopolio e Oligopolio

Em termos classicos, um monopdlio ocorre quando um Unico agente econdmico
controla a totalidade da oferta de um determinado bem ou servigo, podendo definir pregos
e condi¢Oes de acesso sem concorréncia efetiva. Essa estrutura de mercado tende a resultar
em precos mais elevados, baixa inovagcdo e menor eficiéncia produtiva, sendo

historicamente objeto de regulacdo por parte do Estado.

Por sua vez, o oligopdlio ¢ caracterizado pela existéncia de poucos ofertantes
dominando a maior parte do mercado. Nesse modelo, a concorréncia ¢ restrita e muitas
vezes marcada por estratégias de cooperagdo tacita entre os grandes agentes, que atuam de
forma a manter margens elevadas de lucro e limitar a entrada de novos competidores. De
acordo com Bain (1956), o oligopdlio implica uma barreira estrutural a entrada de novos
participantes e, frequentemente, uma forte capacidade de influenciar os marcos

regulatorios a seu favor.



No contexto do setor elétrico brasileiro, observa-se um processo de transformacao
do antigo modelo publico e descentralizado para um mercado altamente concentrado,
controlado por um numero reduzido de conglomerados econdmicos — nacionais e
estrangeiros — que atuam de forma integrada nos segmentos de geracdo, transmissao,

distribuicao e comercializacao de energia.
2.2 Centralizacao e Concentracio de Capital

A centralizagdo do capital, conforme definido por Karl Marx (2013), consiste na
reunido de capitais anteriormente dispersos sob o comando de um tinico grupo econdmico,
sem que haja necessariamente geragao de novo valor. Trata-se da incorporagdo de empresas
menores por grandes conglomerados por meio de fusdes e aquisigdes, 0 que aumenta o
poder de mercado desses agentes e reduz a concorréncia. Diferencia-se da acumulacdo de
capital, que se refere ao processo pelo qual uma empresa reinveste seus lucros para ampliar

sua propria produgao.

A centralizagdo ¢ um trago marcante das economias capitalistas contemporaneas,
especialmente em setores estratégicos como o de energia, onde os altos custos de entrada
e a regulacdo especializada favorecem grandes players. Como explica Lénin (2006), essa
tendéncia a concentragdo e centralizacdo do capital ¢ inerente ao desenvolvimento do
capitalismo em sua fase superior, o imperialismo. Esse movimento, segundo David Harvey
(2004), contribui para a formagao de oligopolios e reduz a capacidade do Estado de regular
o mercado de forma eficaz, deslocando o poder das instituicdes publicas para corporagdes

transnacionais que operam de acordo com logicas de acumulagado financeira.
2.3 Financeirizac¢ao

A financeirizagdao pode ser entendida como a crescente predominancia do capital
financeiro — e de suas logicas de rentabilidade — sobre as decisdes empresariais,
produtivas e até politicas. Para Chesnais (2005), a financeiriza¢do se manifesta na

subordinagdo das estratégias corporativas aos interesses de acionistas, fundos de



investimento e instituicdes financeiras, priorizando o retorno de curto prazo sobre o

investimento produtivo de longo prazo.

No setor elétrico, esse processo ¢ evidenciado pela transformacdo da eletricidade
em um ativo financeiro, passivel de negociacdo em bolsas de valores ¢ mercados de
derivativos. Como aponta Chesnais (1996), a financeirizagdo da economia conduz a
subordinagdo de setores produtivos as exigéncias dos mercados financeiros, redefinindo a
logica de gestao e investimento. A energia, portanto, deixa de ser tratada como um servigo
publico essencial e passa a ser gerida conforme os critérios de rentabilidade impostos pelos
agentes financeiros. No caso brasileiro, observa-se a presenga crescente de fundos de
investimento estrangeiros e bancos na estrutura societaria das empresas de energia, o que
corrobora o diagnostico de Harvey (2004) sobre a centralidade do capital financeiro na

reorganizacao dos setores estratégicos da economia globalizada.

2.4 Alavancagem

Outro conceito importante ¢ o de alavancagem, que se refere a estratégia de
ampliacdo dos investimentos por meio da utilizagdo de capital de terceiros, sobretudo
através de empréstimos e financiamentos. Segundo Chesnais (1996), esse processo €
caracteristico da financeirizagdo, pois os lucros esperados passam a depender ndo apenas
da producao, mas da especulacdo com ativos financiados por dividas. Empresas altamente
alavancadas tendem a apresentar maior exposi¢ao a riscos financeiros, mas também podem

obter retornos mais expressivos em cendrios favoraveis.

No caso do setor elétrico brasileiro, muitas operagdes de compra de ativos,
especialmente durante o ciclo de privatizagdes, foram realizadas com base em
financiamento externo. Como observa Prado (2002), parte significativa da receita gerada
no pais ¢ comprometida com o pagamento de dividas e a remessa de lucros ao exterior, o
que refor¢a a dependéncia financeira das empresas e acentua a logica de financeirizagao

que permeia o setor energético.
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2.5 Captura regulatoria

Outro conceito que aparece de forma implicita no debate ¢ o de captura regulatoria,
que ocorre quando os orgdos reguladores, em vez de protegerem o interesse publico,
passam a atuar em favor dos setores que deveriam fiscalizar. Como explicam Dal B6 (2006)
e Stigler (1971), a captura regulatdria ¢ um risco inerente a sistemas em que a regulagdo ¢
altamente técnica e concentrada, pois os reguladores podem ser cooptados pelos proprios
agentes regulados, seja por interesses futuros, pressdes institucionais ou assimetria de
informacgdo. Isso se manifesta, por exemplo, na flexibilizagdo de normas que permitem
maior concentragdo de mercado ou na apropriagao de incentivos originalmente voltados a

pequenos produtores por grandes corporagdes.

Esse fendmeno ¢ particularmente relevante no setor elétrico brasileiro, onde, como
analisa Prado (2002), a criagdo de marcos legais como os contratos de autoprodugdo de
energia e os incentivos ao mercado livre tém sido frequentemente apropriados por grandes
grupos econdmicos. Isso se dd por meio do uso de estruturas societdrias complexas e
estratégias juridicas que distorcem o objetivo original da regulagdo, contribuindo para a

concentracao e financeirizagao do setor.

3. Conceituando o Mercado de Energia Elétrica no Brasil

O setor elétrico brasileiro ¢ marcado por uma estrutura complexa, composta por
diferentes segmentos, agentes e modalidades contratuais. Compreender seu funcionamento
exige a familiarizagdo com diversos conceitos técnicos, regulatorios e institucionais. Esta
secdo tem como objetivo apresentar os principais termos utilizados ao longo do trabalho,

fornecendo uma base conceitual para a andlise critica proposta nos capitulos seguintes.

3.1 Ambiente de Contratacio Regulado (ACR) e Ambiente de Contratacao Livre
(ACL)

O Ambiente de Contratagao Regulado (ACR) ¢ o segmento do setor elétrico em que
a compra de energia € realizada por meio de leildes promovidos pelo governo, organizados

pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e operacionalizados pela Camara de
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Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE). Nesse ambiente, os consumidores —
principalmente residenciais € pequenos comércios — sao atendidos pelas distribuidoras

locais e pagam tarifas definidas pela agéncia reguladora.

J4 o Ambiente de Contratagdo Livre (ACL) permite que consumidores qualificados
escolham seu fornecedor de energia, negociando livremente precos, prazos e condi¢des
contratuais com geradores ou comercializadoras. Até 2023, esse mercado era restrito a
consumidores com demanda contratada acima de 500 kW; porém, com a Portaria n°
50/2022 do Ministério de Minas e Energia, o acesso foi ampliado a todos os consumidores

do Grupo A (média e alta tensdo) a partir de janeiro de 2024.
3.2 Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)

A ANEEL ¢ o 6rgao regulador do setor elétrico brasileiro. Criada pela Lei n°
9.427/1996, ¢ uma autarquia federal vinculada ao Ministério de Minas e Energia, com a
responsabilidade de regular e fiscalizar a geragdo, transmissdo, distribui¢do e
comercializa¢do de energia elétrica. Entre suas atribuicdes estdo a defini¢do das tarifas, a
autoriza¢dao de outorgas, o acompanhamento da qualidade do servigo e a mediagdo de

conflitos entre agentes do setor.

Art. 1°Fica criada a Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, autarquia
sob regime especial, vinculada ao Ministério de Minas e Energia, com a
finalidade de regular e fiscalizar a producgdo, transmissdo, distribui¢do e

comercializagdo de energia elétrica, em conformidade com as politicas e
diretrizes do governo federal. (BRASIL, 1996)

3.3 Camara de Comercializa¢ao de Energia Elétrica (CCEE)

A CCEE ¢ a entidade responsavel por viabilizar as operacdes comerciais no setor
elétrico brasileiro. Criada pela Lei n® 10.848/2004, ela registra os contratos de compra e
venda de energia, calcula os montantes de energia comercializados e liquida
financeiramente as diferengas entre o contratado e o efetivamente consumido ou gerado. A
CCEE opera o chamado mercado de curto prazo, onde essas diferencas sao ajustadas com

base no Pre¢o de Liquidagao das Diferengas (PLD).
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Art. 4° Fica instituida a Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica —
CCEE, pessoa juridica de direito privado, sem fins lucrativos, sob autorizagdo
do poder concedente, com a finalidade de viabilizar a comercializa¢do de
energia elétrica no Sistema Interligado Nacional — SIN. (BRASIL, 2004)

3.4 Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS)

O Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) ¢ a entidade encarregada da
coordenacgao e do controle da operagdo do Sistema Interligado Nacional (SIN), garantindo
a seguranca ¢ a confiabilidade do fornecimento de energia elétrica. Como explica a
Empresa de Pesquisa Energética (EPE, 2020), trata-se de uma institui¢ao privada sem fins
lucrativos, criada por delegagdo do poder publico e regulada pela Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL). O ONS atua principalmente nas areas de despacho de geracao,
planejamento da operacdo e administracdo dos intercambios de energia entre as regides do
pais, desempenhando um papel técnico essencial para o equilibrio entre oferta e demanda

no sistema elétrico nacional.
3.5 Sistema Interligado Nacional (SIN)

O Sistema Interligado Nacional (SIN) ¢ a malha integrada de geragao e transmissao
de energia elétrica que atende cerca de 98% da carga do pais, abrangendo as regides
Sudeste, Sul, Centro-Oeste, Nordeste e parte da regido Norte (ONS, 2024). Essa
interligacdo permite o intercambio de energia entre as regides € a otimizagao dos recursos
energéticos disponiveis, contribuindo para a confiabilidade do fornecimento, o uso
eficiente da matriz e a reducao dos efeitos de oscilagdes climaticas locais (EPE, 2023;

ANEEL, 2022).
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3.6 Empresa de Pesquisa Energética (EPE)

A EPE ¢ uma empresa publica federal vinculada ao Ministério de Minas e Energia,
criada pela Lei n° 10.847/2004. Sua funcdo principal € subsidiar o planejamento do setor
energético por meio de estudos técnicos e projecdes de demanda, oferta e expansdo da
infraestrutura energética do pais. A EPE produz os dados oficiais sobre a matriz elétrica
brasileira, utilizados por 6rgaos reguladores, investidores e pesquisadores.

Art. 1° Fica criada a Empresa de Pesquisa Energética — EPE, empresa publica

vinculada ao Ministério de Minas e Energia, com personalidade juridica de
direito privado, patrimonio proprio e autonomia administrativa e financeira.

(BRASIL, 2004)
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3.7 Conta de Desenvolvimento Energético (CDE)

A CDE ¢ um encargo setorial criado com o objetivo de promover a universaliza¢ao
do acesso a energia elétrica, a modicidade tarifaria e o custeio de politicas publicas no setor.
E financiada por todos os consumidores de energia por meio da fatura elétrica.
Autoprodutores e alguns consumidores do ACL, no entanto, obtém iseng¢des parciais ou

totais deste encargo.

3.8 Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD) e Tarifa de Uso do Sistema de
Transmissao (TUST)

As tarifas de Uso do Sistema de Distribui¢do (TUSD) e de Transmissao (TUST)
correspondem ao valor cobrado pelo uso das redes de distribuicdo e transmissao,
respectivamente. Segundo a ANEEL (2023), essas tarifas so essenciais para remunerar os
servigos de transporte da energia elétrica até o ponto de consumo e sdo pagas tanto por
consumidores quanto por agentes do setor, como geradores e comercializadoras, que
utilizam a infraestrutura do Sistema Interligado Nacional (SIN). Em alguns casos,
conforme prevé a Resolugcao Normativa n® 876/2020, autoprodutores ¢ empreendimentos
de geragdo distribuida podem obter isengdes ou descontos parciais dessas tarifas, de acordo

com critérios técnicos, temporais e regulatorios estabelecidos pela agéncia.

3.9 Autoproducio de Energia

\

A autoproducdo refere-se a geragdo de energia elétrica por um agente que a
consome, total ou parcialmente. De acordo com a ANEEL (2022), a legisla¢do brasileira
permite que grandes consumidores se organizem em consércios ou Sociedades de
Proposito Especifico (SPEs) para instalar ou participar de empreendimentos de geracao,
inclusive em locais distantes do ponto de consumo, utilizando a malha do Sistema
Interligado Nacional (SIN) para o transporte da energia. Esse modelo foi originalmente
pensado para aumentar a seguranca energética e fomentar investimentos, porém, como
aponta Prado (2021), tem sido apropriado por grandes grupos econdmicos como uma

estratégia de reducdo de custos via isengdes tarifarias e tributarias, o que acaba gerando
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distor¢des e desigualdades no setor elétrico ao beneficiar majoritariamente os grandes

consumidores em detrimento do interesse publico.
3.10 Comercializadoras de Energia

As comercializadoras de energia sdo empresas autorizadas pela ANEEL para
intermediar a compra e venda de energia no ACL. Elas atuam representando consumidores
livres ou especiais junto a CCEE e aos geradores, oferecendo contratos de fornecimento
personalizados e estratégias de gestdo de risco. Com a abertura do mercado livre varejista
em 2024, comercializadoras também passaram a atuar junto a pequenos e médios

consumidores.
3.11 Preco de Liquidaciao das Diferencas (PLD)

O PLD ¢ o prego de referéncia utilizado no mercado de curto prazo da CCEE para
valorar a energia ndo contratada previamente. Ele é calculado semanalmente com base em
modelos computacionais que consideram a oferta, a demanda, os niveis dos reservatédrios
e as condicdes operacionais do sistema elétrico. O PLD impacta diretamente os contratos

no mercado livre e os riscos financeiros dos agentes expostos.
3.12 Bolsa Brasileira de Commodities de Energia (BBCE)

A BBCE ¢ a plataforma autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM)
para o registro e negociagdo de contratos de energia elétrica, especialmente derivativos
como swaps, opgdes e contratos a termo. Sua atuagdo representa uma nova etapa na
financeirizagdo da energia no Brasil, ao permitir que esse insumo essencial seja tratado

como instrumento financeiro nos mercados de capitais.
3.13 Quadro Resumo

Segue o quadro resumo para todas as siglas:

Termo Definicao
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ACR

Segmento onde a compra de
energia ¢ feita por leiloes regulados e os
consumidores pagam tarifas fixadas pela

ANEEL.

ACL

Segmento onde consumidores
podem negociar livremente contratos de

energia com fornecedores.

ANEEL

Agéncia reguladora federal que
fiscaliza e estabelece normas para o setor

elétrico.

CCEE

Entidade que viabiliza a
comercializac¢do de energia, registrando
contratos e realizando a liquidacao

financeira.

ONS

Responsavel pela coordenacao e
operacao do Sistema Interligado

Nacional.

SIN

Rede que interliga a geragdo e
transmissdo de energia em quase todo o

territorio nacional.

EPE

Empresa publica que realiza
estudos e planejamento energético para o

governo federal.
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CDE

Encargo cobrado nas contas de luz
para custear politicas publicas e garantir

modicidade tarifaria.

TUSD / TUST

Tarifas cobradas pelo uso das
redes de distribui¢ao (TUSD) e
transmissao (TUST).

Autoproducdo de Energia

Modalidade em que o consumidor
gera sua propria energia, geralmente com

beneficios fiscais.

Comercializadoras de Energia

Empresas que intermediam a
compra e venda de energia no ACL,

oferecendo contratos personalizados.

PLD Pre¢o usado para valorar a energia
no mercado de curto prazo da CCEE,
calculado semanalmente.
BBCE Plataforma autorizada para

registro e negociagdo de contratos e

derivativos de energia.
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4. Resultados e Discussao

4.1 A Formacdo Institucional das Energias Renovaveis no Brasil: Promessas e

Substituicoes

Brasil ¢ um pais com uma matriz energética elétrica historicamente renovavel. Sua
abundancia em agua permitiu que nossa geracdo de energia viesse das hidrelétricas, fonte
que apesar de causar efeitos negativos locais, como a formagdo de grandes lagos que
inundam e eliminam a fauna e flora locais, possui baixa emissao de gas carbonico, sendo

uma importante alternativa para evitar agravamentos do aquecimento global.

Matriz Energetica Elétrica no Brasil
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Grafico 01 — 2025 — Brasil. Matriz Energética Elétrica com 4 intervalos (2001, 2009, 2017
e 2024). Fonte: Empresa de Pesquisa Energética (EPE) — Anexo 1.
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Matriz Energetica Elétrica no Brasil 1978

W Hidro ™ Temo

Grafico 02 — 2025 — Brasil. Matriz Energética Elétrica em 1978. Fonte: Empresa de
Pesquisa Energética (EPE) — Anexo 1.

Porém, nos inicios dos anos 2000, no governo de Fernando Henrique Cardoso,
ocorreu uma enorme seca no pais, que culminou em uma instabilidade energética por sua
falta de producdo, ja que ndo havia agua para criar a energia hidraulica e cerca de 80% da
producdo energética elétrica advinha das hidrelétricas. Na época, ocorreram diversos

apagdes que levaram a uma queda de popularidade no governo vigente.

O apagdo nem comegou, mas ja estd trazendo efeitos negativos para a
popularidade do presidente Fernando Henrique Cardoso. Pesquisas
qualitativas sob encomenda do Paldcio do Planalto, feitas por telefone no
decorrer da semana passada, indicam que o racionamento de energia elétrica
passou a ser a principal preocupacgdo do brasileiro. Elas indicam uma perda
imediata de pelo menos trés pontos percentuais na popularidade de FHC.
(FOLHA DE S.PAULO, 2001)

Mundialmente, a transi¢do energética se tornava palco de grandes discussdes, com
grandes investimentos sendo feitos para o avango tecnologico do tema. No Brasil, a
necessidade era diversificar a matriz energética, para evitar a dependéncia de questdes nao
controlaveis como a ocorréncia de chuvas. Com isso, houve uma enorme crescente das

fontes edlicas, solares e de biomassa, tanto nacionalmente quanto globalmente.
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Grafico 03 — 2025 - Brasil. Historico da Poténcia Instalada da Geragdo de Energia Elétrica.

Fonte: EPE — Anexo 1

Com a criacdo do PROINFA (Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de
Energia Elétrica) em 2002, podemos citar algumas promessas do setor: reduzir a
dependéncia de fontes foOsseis e hidrelétricas de grande porte; fomentar a inovacao
tecnologica e a geracdao de empregos locais; permitir que pequenos e médios consumidores
se tornassem também produtores de energia; mitigar os efeitos das mudangas climaticas.
No plano simbolico, as energias renovaveis foram algadas a condi¢ao de instrumentos de

justica ambiental e de combate a exclusdo energética.

Inclusive, a regido com maior potencial de producao de energia solar e edlica ¢
justamente a mais pobre do pais, o Nordeste. Com o crescimento de investimentos em

parques na regido, a tendéncia é o aumento de geragcdo de empregos e diminuigao de indices

de pobrezas.

Porém, a medida que o setor se consolidava, percebeu-se que a formacao

institucional das energias renovaveis no Brasil passou a reproduzir a 16gica concentradora
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do setor elétrico tradicional. Grandes grupos econdmicos, com as sedes localizadas no
Sul/Sudeste, onde muitos dos quais ja atuantes em geragdo e distribuicao de energia,
passaram a controlar parques eolicos e solares em larga escala, deslocando a promessa de
democratizagdo para um modelo de expansdo corporativa, trazendo o lucro para regides
que nao as que estivessem localizados os parques. Principalmente no setor eodlico, que

necessita de investimentos massivos para que os projetos sejam viabilizados.

Como analisa Altvater (2006, p. 72), mesmo tecnologias ditas sustentaveis podem
ser capturadas por mecanismos de acumulagdo financeira, tornando-se vetores da mesma
racionalidade que as precedeu: maximizagdo de lucros, especulagdo, captura regulatéria e
financeirizagdo dos ativos energéticos. Em sua perspectiva mais ampla, Altvater ressalta
que “a ‘green capitalism’ ndo salvara o dia, embora uma grande transformagdo
socioecoldgica ainda seja possivel” (ALTVATER, 2006), ironizando que tais tecnologias,
dentro do capitalismo, tendem a reforcar modelos empresariais integrados ao oligopdlio.
No caso brasileiro, isso se manifesta na crescente presenga de fundos de investimento,
bancos de infraestrutura e multinacionais na estrutura de capital de projetos de energia
renovavel, que na pratica representam a substituicao da promessa de acesso descentralizado

por modelos empresariais integrados aos oligopolios existentes.
4.2 Centralizacdo no mercado de energia elétrico

Desde os anos 2000, o mercado de energia elétrica no Brasil passou por um intenso
processo de centralizagdao. O controle da geragdo, distribui¢do e comercializagdo de
eletricidade, antes fragmentado entre diversas empresas (muitas delas estatais regionais),
foi gradativamente transferido para um punhado de grandes conglomerados privados. Essa
transformagdo insere-se no contexto das reformas neoliberais e privatizagdes do setor, €
pode ser interpretada a luz do conceito marxista de centralizagdo do capital — ou seja, a
reducdo do numero de controladores, ampliando seu poder sobre o mercado. A
consequéncia foi uma mudanga estrutural: em poucas décadas, saiu-se de um panorama de
multiplos agentes publicos e locais para um oligopolio dominado por gigantes

corporativos.
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A acumulagdo e a centralizagdo sdo, portanto, dois modos distintos de se
tornar capital: a acumulagdo, pela qual o capital se apropria diretamente de
mais-valia e a transforma em capital adicional; a centralizacdo, pela qual ja
formados capitais independentes sdo atraidos para um unico capital, e isso em
parte pelo jogo da concorréncia e em parte pelo crédito. [...] A centralizagdo
dos capitais ja existentes, portanto, ndo é outra coisa sendo a expropriacdo de
muitos capitalistas por poucos. O capital desenvolve-se aqui em uma escala
ampliada ndo porque cresc¢a, mas porque capitais existentes sdo reunidos em
uma s6 mdo. Ja se falou sobre isso antes como uma das tendéncias
Sfundamentais da produgdo capitalista. Esta centralizagdo constitui um ponto
de partida novo para a acumulag¢do em escala ampliada, para a dominagdo
crescente do capital sobre o trabalho, para a transformag¢do dos meios de
produg¢do em monopolios sociais e para o desenvolvimento de todas as
poténcias produtivas do trabalho social. (MARX, 2011, p. 786—787)

O ponto de partida desse movimento foi a ampla privatizagdo das companhias
elétricas brasileiras nos anos 1990. Sob o Programa Nacional de Desestatizagao (PND), o
governo federal incentivou a venda de empresas de energia para a iniciativa privada. No
ambito estadual, foram privatizadas 20 empresas do setor elétrico (17 distribuidoras e 3
geradoras) nesse periodo, desmontando o modelo anterior baseado em estatais federais
(como Eletrobras e subsidiarias) e estaduais. Essa desestatizagao foi justificada como parte
da transicdo de um modelo de crescimento impulsionado pelo Estado para outro
impulsionado pelo mercado, além de contribuir para reduzir a divida publica. Em outras
palavras, a privatizacdo do setor elétrico integrou o Brasil a onda global de liberalizagao,
abrindo espago para investimentos privados e estrangeiros em uma area antes considerada

estratégica e de dominio estatal.

Art. 2°— Sdo objetivos do Programa Nacional de Desestatizacdo: I — reordenar
a posigdo estratégica do Estado na economia, transferindo a iniciativa privada
atividades indevidamente exploradas pelo setor publico; Il — contribuir para a
redugdo do déficit publico por meio da diminui¢do do volume de recursos
publicos destinados ao financiamento das empresas estatais; Il — permitir que
o0 Estado concentre seus recursos em atividades nas quais a presenga do setor
publico seja indispensavel... (BRASIL, 1990).

De fato, o capital estrangeiro ingressou fortemente no setor elétrico brasileiro
durante e apods as privatizagdes da década de 1990. A liberalizagdo promovida pelo
Programa Nacional de Desestatizagdo (PND) criou um ambiente atrativo para
multinacionais, que passaram a disputar concessdes de geragdo e distribuicao de energia
elétrica no pais. Como destacam Baer e McDonald (1997, p. 134), “o processo de

privatizagdo brasileiro abriu amplamente as portas ao capital estrangeiro, sobretudo em
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setores de infraestrutura anteriormente protegidos”. Um exemplo emblematico foi a venda
da GERASUL, entdo subsidiaria da Eletrosul, ao grupo franco-belga Tractebel em 1998.
Naquele mesmo periodo, a espanhola Endesa adquiriu a Coelce (Companhia Energética do
Ceard) e, posteriormente, a Enersul (Companhia Energética de Mato Grosso do Sul),
consolidando sua atuacdo no mercado brasileiro. Prado (2002, p.232) observa que “a
privatizacao do setor elétrico, em especial no segmento de distribui¢do, foi marcada pela
forte presenga de investidores internacionais, que encontraram na desregulamentacdo um

campo fértil para ampliacdo de seus ativos”.

Ja a CPFL Energia passou a contar com participacdo significativa de fundos
estrangeiros, como o GIC de Singapura, até ser adquirida majoritariamente pela estatal
chinesa State Grid Corporation em 2017. Segundo Barbosa (2020, p. 70), “a State Grid
consolidou sua posi¢cdo como principal agente estrangeiro no setor elétrico brasileiro,
utilizando sua capacidade de investimento para assumir ativos estratégicos, sobretudo em
transmissao e distribuicao”. Muitas dessas operagdes ocorreram sob contratos de concessao
que impunham metas de investimento e qualidade, mas que, como adverte Prado (2021,
p. 17), “ndo impediram que empresas estrangeiras, inclusive estatais de outros paises,
atuassem com ampla liberdade na apropriagao de receitas, operando sob a ldgica do lucro

privado em um setor historicamente estratégico”.

Muitas das empresas vencedoras desses leildes eram estatais em seus paises de
origem e passaram a dominar operagdes estratégicas no Brasil. No setor elétrico, destaca-
se a presenca da State Grid Corporation of China, que controla atualmente 24
concessionarias de energia no pais, abrangendo ativos de grande porte em geracdo e
transmissao (ANEEL, 2024). Também se destaca a atuacdo da Enel, empresa controlada
pelo Estado italiano, que assumiu concessdes relevantes como a antiga Eletropaulo,
responsavel pelo fornecimento de energia a regido metropolitana de Sdo Paulo (uma das

maiores concentragdes economicas da América Latina).

Essa inversdo do controle estatal ¢ interpretada por Prado (2021, p. 17) como uma

nova forma de reestatiza¢cdo, mas agora sob controle externo:
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O processo de privatizagdo acabou por transferir parte significativa do sistema
elétrico nacional para estatais estrangeiras, especialmente europeias e
chinesas, que operam segundo logicas de mercado, mas sob orientacdo
estratégica de seus respectivos Estados. (Prado, 2021, p. 17).

Com isso, observa-se que ativos que anteriormente pertenciam ao Estado brasileiro
foram entregues a empresas publicas de outros paises, caracterizando um fendémeno que o

autor denomina “reestatizacao transnacional”.

Observou-se, inclusive, que diversas dessas empresas internacionais financiaram

suas aquisi¢oes no Brasil com empréstimos externos de curto prazo, de modo que, apds a

compra, parte significativa dos recursos gerados era destinada tanto a remessa de lucros

quanto ao servico dessas dividas em seus paises de origem (TCU, 2019). O processo revela

uma contradicdo fundamental: sob o discurso da eficiéncia e da desestatizagdo, as

privatizagdes brasileiras ndo levaram necessariamente a ampliagdo da concorréncia nem a

pulverizagao da propriedade, mas sim a concentragdo do controle em poucas corporagdes
globais, muitas delas publicas — porém, de outros paises (PRADO, 2021).

A Eletropaulo é estratégica porque concentra boa parte do consumo de energia

elétrica do pais. Com sede na capital paulista, atende a 24 municipios da regido

metropolitana e responde por cerca de 14% de toda a energia distribuida no
Brasil. (VEJA, 2018)

Apoés a onda inicial de privatizacdes dos anos 90, verificou-se um acelerado
processo de fusdes e aquisi¢des no setor elétrico brasileiro durante as décadas seguintes.
Diversos investidores que haviam entrado no mercado passaram a ampliar seus negdcios
mediante compra de empresas concorrentes, levando a formagao de grupos empresariais
multirregionais. Em vez da almejada e projetada ampla concorréncia, o mercado evoluiu
para uma estrutura concentrada: os setores privatizados emergiram com uma forte

centralizacdo do capital, muitas vezes com formagao de monopdlios e oligopolios setoriais.

As proprias regras do jogo foram ajustadas para viabilizar conglomerados maiores.
Em 2008, a agéncia reguladora ANEEL promulgou a Resolu¢do Normativa n® 317, de 13
de maio de 2008, que alterou dispositivos da anterior Resolugdo n°®63/2004 e elevou o
limite de participagio de mercado permitido de 20 % para 35 % ((BRASIL) AGENCIA
NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA, 2008, art. 1°). Esse relaxamento regulatorio
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estimulou novas consolidagdes e grandes empresas passaram a absorver multiplas
concessionarias menores, concentrando operagdes em diferentes regides e consolidando

suas presencas de poucos grupos em praticamente todos os segmentos da eletricidade.

Assim, ao longo dos anos 2000 e 2010, cristalizou-se o dominio de alguns
conglomerados sobre a maior parte do mercado de energia brasileiro. De um lado, grupos
multinacionais expandiram significativamente suas operagdes no pais. A italiana Enel, por
exemplo, adquiriu distribuidoras estaduais como a Ampla, no Rio de Janeiro (atualmente
Enel Rio), a Coelce, no Cearad (Enel Ceard), e a Celg, em Goids (Enel Goias), cujos
processos de aquisicao foram concluidos entre 2004 ¢ 2016 (ENEL, 2016; ENEL, 2019).
Em 2018, a Enel venceu o leildo da Eletropaulo, entdo maior distribuidora de energia da
regido metropolitana de Sdo Paulo, consolidando seu controle sobre um mercado
estratégico (OPPOPULAR, 2017). Com essa ultima aquisi¢do, a empresa passou a ser
responsavel por abastecer cerca de 17 milhdes de unidades consumidoras no Brasil,
tornando-se a maior distribuidora de energia elétrica do pais em nimero de clientes

atendidos (ENEL, 2021).

J4 a espanhola Iberdrola, por meio de sua subsidiaria Neoenergia, consolidou o
controle de grandes concessiondrias no Nordeste e em parte do Sudeste. As distribuidoras
Coelba (BA), Celpe (PE), Cosern (RN) e Elektro (SP-MS) foram plenamente integradas
ao grupo Neoenergia, que passou a atender cerca de 13,9 milhdes de unidades
consumidoras nessas regides (NEOENERGIA, 2019; NEOENERGIA, 2021). Somando-se
o contingente de 7,14 milhdes de clientes da Eletropaulo — disputada e quase adquirida
em 2018 —, a Neoenergia alcancaria aproximadamente 20,5 milhdes de consumidores,
colocando-se em direto confronto com a Enel pelo dominio do mercado (VALOR, 2018;
REUTERS, 2018). Essa disputa evidenciou claramente a corrida pela centraliza¢do: quem
levasse a Eletropaulo consolidar ia-se como a maior distribuidora do Brasil, ultrapassando

a entdo lider CPFL (REUTERS, 2018).

Esta ultima, originada no interior paulista e atuante também em geragdo, foi

gradualmente ampliando sua escala; hoje ela integra outro grupo estrangeiro, pois foi
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adquirida pela estatal chinesa State Grid em 2017 (STATE GRID, 2017). A CPFL, que por
muito tempo se orgulhou de ser a maior empresa privada integrada de energia do pais,
tornou-se parte de um conglomerado global e segue entre as lideres nacionais em
distribuicdo, com cerca de 9,4 milhdes de consumidores (CPFL ENERGIA, 2025).
Também merece mengdo a portuguesa EDP (Energias de Portugal), que se estabeleceu no
Brasil controlando as distribuidoras Escelsa (Espirito Santo) e Bandeirante (Sao Paulo),
além de investir em usinas de geracdo e parques edlicos (EDP, 2025). Embora de porte
comparativamente menor, a EDP figura entre os grandes grupos atuantes no pais e

exemplifica a entrada de capital europeu no setor elétrico brasileiro.

Paralelamente aos estrangeiros, grupos brasileiros de capital privado também
cresceram via aquisi¢des € hoje fazem parte do nticleo dominante do setor. A Energisa,
controlada pela familia Botelho, expandiu-se de forma agressiva ao comprar diversas
distribuidoras que antes pertenciam a outros grupos (ENERGISA, 2025). Em meados da
década de 2010, a Energisa incorporou, por exemplo, as concessionarias de Mato Grosso
e Mato Grosso do Sul, além de arrematar empresas que atuavam em estados como Paraiba,
Sergipe, Acre e Rondonia, muitas delas oriundas do antigo Grupo Rede e da Eletrobras
(VALOR ECONOMICO, 2018). Com isso, a Energisa ampliou sua base para milhdes de
clientes e passou a figurar entre as maiores companhias do ramo, a ponto de tentar, ainda
que sem sucesso, a aquisicdo da propria Eletropaulo em 2018 (FOLHA DE S.PAULO,
2018).

De forma semelhante, a Equatorial Energia emergiu como outro conglomerado
nacional de destaque, assumindo controle de concessdes nas regides Norte e Nordeste. A
Equatorial, originalmente focada no Maranhao (Cemar) e no Para (Celpa), expandiu-se ao
adquirir distribuidoras federalizadas como a Cepisa (Piaui), a Ceal (Alagoas) e, mais
recentemente, a CEA (Amapd), entre outras, consolidando sua atuacdo em diferentes

estados (EQUATORIAL ENERGIA, 2025).

Além desses grupos privados, restaram ainda algumas grandes empresas estatais

regionais: principalmente a mineira CEMIG e a paranaense COPEL, ambas de controle
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acionario estatal (governos de Minas Gerais e do Parana, respectivamente). Essas
companhias, embora nao privatizadas, adaptaram-se a ldgica de mercado: possuem capital
aberto em bolsa e adotam préaticas de grupos privados onde, em certos momentos, buscaram
expandir seus negocios além de suas fronteiras estaduais (a Cemig, por exemplo, chegou a
adquirir participacdo em empresas de outros estados, como a Light no Rio de Janeiro)

(CEMIG, 2024; COPEL, 2024).

Em resumo, ao inicio da década de 2020, praticamente toda a cadeia elétrica
brasileira estava controlada por cerca de oito grandes grupos: Enel, Neoenergia/Iberdrola,
CPFL/State Grid, Energisa, Equatorial, Cemig, Copel ¢ EDP, substituindo o antigo quadro
fragmentado de dezenas de empresas de médio porte por um mercado altamente

concentrado nas maos de poucos agentes (ANEEL, 2025).
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Grafico 04 — 2025. Brasil. Distribuidoras de energia elétrica. Fonte: ANEEL.

Distribuidora
Estado Empresa Privada (ou controle atual)
Estatal
Acre Eletroacre Energisa Acre
Amapa CEA Equatorial Amapa
Amazonas CEAM Amazonas Energia (privada)
Para CELPA Equatorial Para
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Rondonia CERON Energisa Rondonia
Roraima Boa Vista Energia | Roraima Energia (Oliveira Energia/Atem)
Tocantins CELTINS Energisa Tocantins
Alagoas CEAL Equatorial Alagoas
Bahia COELBA Neoenergia Coelba
Ceara COELCE Enel Distribuigao Ceara
Maranhao CEMAR Equatorial Maranhao
Paraiba SAELPA Energisa Paraiba
Paraiba CELB (Borborema) Energisa Borborema
Pernambuco CELPE Neoenergia Pernambuco
Piaui CEPISA Equatorial Piaui
Rio Grande do
Norte COSERN Neoenergia Cosern
Sergipe ENERGIPE Energisa Sergipe
Goids CELG-D Equatorial Goias
Mato Grosso CEMAT Energisa Mato Grosso
Mato Grosso do
Sul ENERSUL Energisa MS
Distrito Federal CEB-D Neoenergia Brasilia
Espirito Santo Escelsa EDP Espirito Santo
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Minas Gerais CEMIG Empresa de capital misto (controle estatal)
Rio de Janeiro LIGHT Light (privada, capital aberto)
Rio de Janeiro CERIJ (Ampla) Enel Distribuicao Rio
Sao Paulo Eletropaulo Enel Distribuicao Sao Paulo
Sao Paulo Bandeirante EDP Sao Paulo
Sao Paulo CPFL Paulista CPFL Energia (State Grid)
Sdo Paulo CPFL Piratininga CPFL Energia (State Grid)
Sdo Paulo ELEKTRO Neoenergia Elektro
Parand COPEL Empresa de capital misto (privatizada em
2023)
Rio Grande do Sul CEEE-D Equatorial RS
Rio Grande do Sul RGE Sul CPFL Energia (State Grid)
Rio Grande do Sul RGE CPFL Energia (State Grid)
Santa Catarina CELESC Empresa de capital misto (controle estatal)

Tabela 01 — 2025. Brasil. Distribuidoras e suas concessdes ao mercado privado.

Do ponto de vista tedrico, a evolugdo do setor elétrico brasileiro nas ultimas décadas
exemplifica o processo de centraliza¢do do capital descrito por Marx. Ao invés de uma
multiplicidade de capitais concorrendo entre si, houve a unido de capitais antes distintos
sob um comando comum, por meio de incorporagdes e fusdes, formando unidades de
capital de escala muito maior. Marx diferenciou essa centralizagdo da mera acumulagao

interna: ndo se trata apenas de cada empresa individual crescer, mas de grandes empresas
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englobarem as menores, aumentando seu dominio sem necessariamente expandir novo

capital produtivo.

No caso brasileiro, foi exatamente o que se viu, apOs as privatizagdes, o setor
caminhou para uma estrutura oligopolista, com reducdo drastica no nimero de empresas
autonomas. A concorréncia deu lugar a dominagdo de mercado por uns poucos grupos,
fenomeno ja observado em outras experiéncias de liberalizagdo econdmica. Em suma, a
centralizacdao do capital no setor elétrico nacional refletiu a tendéncia do capitalismo em
sua fase avancada financeirizada: o capital se aglomera em conglomerados cada vez
maiores, eliminando concorrentes e elevando o grau de monopdlio/oligopdlio em busca de

maximizar lucros.

Ademais, as transformacgdes ocorridas vieram acompanhadas por uma crescente
financeirizagao do setor elétrico que se refere ao predominio do capital financeiro e de seus
critérios na dindmica econdmica. No setor de energia ela se manifesta de duas formas
principais. Primeiro, observa-se a financeirizacdo do controle acionario das empresas de
eletricidade, com a hegemonia do capital financeiro (grandes investidores, bancos, fundos
de investimento e até estatais estrangeiras) no comando dessas companhias, orientando
suas estratégias. Segundo, ocorre a financeiriza¢do do proprio produto “eletricidade”, que
passa a ser tratado cada vez mais como um ativo financeiro: criam-se contratos de compra
e venda de energia, derivativos e outros instrumentos voltados a mitigacdo de riscos e a
especulacdo no mercado elétrico. Em outras palavras, a eletricidade deixa de ser vista
apenas como um servico publico essencial e passa a ser também uma mercadoria
negociavel nos mercados, sujeita as logicas de rentabilidade exigidas pelo capital

financeiro.

No caso brasileiro, a financeirizacao do setor elétrico ganhou forga a partir dos anos

1990, na esteira das reformas e privatizagdes:

A Energipe (Empresa Energética de Sergipe) foi privatizada ontem, na Bolsa do
Rio. O grupo mineiro Cataguazes-Leopoldina comprou 86,42% do capital da
empresa por R$ 577,1 milhdes, com agio de 96,06% sobre o prego minimo. Foi
o maior agio ja obtido em um leildo de privatizagdo do setor elétrico brasileiro.

(Folha de S.Paulo, 4 dez. 1997)
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O Estado desempenhou um papel facilitador nesse processo: foram implementadas
mudancgas institucionais e regulatorias que permitiram conformar uma estrutura de
mercado propicia a expansdo do capital privado, inclusive em empreendimentos de grande
investimento estatal. A promulgag¢do da Lei n° 9.427/1996, que instituiu a Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) e disciplinou o regime de concessdes, estabeleceu
uma agéncia reguladora com autonomia para definir tarifas, autorizar outorgas e
transferéncias de controle acionario das concessionarias, instrumentos fundamentais para
a privatizagdo e a entrada de investidores estrangeiros (BRASIL, 1996). Como apontam
Castro e Ferraz (1999), as reformas do setor elétrico integraram-se a agenda
macroecondmica liberal da década de 1990, e “as agéncias reguladoras, concebidas para
garantir a credibilidade e a previsibilidade dos contratos, tornaram-se o principal
instrumento de atragdo de capital privado, inclusive estrangeiro” (CASTRO; FERRAZ,
1999, p. 15). Por meio desses marcos legais e da atuacdo das agéncias reguladoras,
preparou-se o terreno para que investidores privados, em grande medida associados ao
capital financeiro global, ingressassem no setor energético, transformando-o em um
ambiente altamente financeirizado.

Art. 3° Compete a ANEEL, entre outras atribuigées:

I — implementar as politicas e diretrizes do governo federal relativas a
exploragdo da energia elétrica;

11 — regular e fiscalizar a geragdo, transmissdo, distribui¢cdo e comercializagdo
de energia elétrica;

111 — expedir outorgas para os servigos e instalagoes de energia elétrica;

1V — estabelecer tarifas e garantir a modicidade tarifaria;

V — autorizar transferéncia de controle das concessionarias.
(BRASIL, 1996)

A politica tarifaria e os contratos de concessdo/energia passaram a conter
dispositivos que garantem lucros para as empresas, mesmo durante crises (como a crise
hidrica), por meio de reajustes automaticos, repasses de custos ou contratos de longo prazo
com retorno minimo garantido. Essa configuracdo institucional e contratual favoreceu um
modelo de negdcios rentista, no qual a prioridade € remunerar o capital investido. O sistema
elétrico brasileiro atual opera sob uma logica em que as decisdes empresariais €
regulatorias se moldam aos interesses dos grandes investidores financeiros, muitas vezes

em detrimento de objetivos publicos mais amplos. Em sintese, a financeirizagao significou
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subordinar o setor elétrico as exigéncias do capital financeiro global, seja via controle
acionario estrangeiro, seja via mercantilizacdo da energia em mercados de curto e longo

prazo.

Como resultado, o controle da eletricidade no Brasil ficou concentrado em poucas
corporacdes, reduzindo drasticamente a participacao de agentes publicos e fragmentados.
Hoje, a geragdo, transmissdo, distribui¢do e comercializagdo de energia estao
majoritariamente nas maos de conglomerados privados (geralmente transnacionais). Essa
reestruturacdo trouxe ganhos de escala e investimentos, porém seguiu a 16gica capitalista
apresentada por Marx, concentrando o poder, onde a grande empresa tende a eliminar ou
absorver as menores, instaurando uma forma de monopolio que contrasta com a

concorréncia dispersa do passado.

Ao mesmo tempo, a financeirizacao alinhou o setor elétrico brasileiro as dindmicas
do capitalismo financeirizado global, em que a busca de lucro para acionistas e credores
guia as decisdes. Em suma, desde os anos 2000 o mercado de energia elétrica no Brasil
transformou-se de um mosaico descentralizado de atores publicos para um cenario de
oligopolio centralizado e financeirizado, no qual um punhado de grandes grupos como
Enel, Neoenergia (Iberdrola), CPFL (State Grid), Cemig, COPEL, EDP, Equatorial e
Energisa passam a controlar parcela dominante da producdo, distribuigdo e
comercializacdo de eletricidade no pais, redefinindo os rumos do setor conforme os

imperativos do grande capital.

A financeirizagdo do setor elétrico brasileiro intensificou-se ao longo das duas
primeiras décadas do século XXI, alinhando-se as transformacdes estruturais do
capitalismo global. Nesse novo arranjo, a energia elétrica passa a ser tratada ndo apenas
como um bem essencial a reprodugdo da vida e do trabalho, mas também como um ativo
financeiro que circula em mercados de capitais e de derivativos. O processo €
caracterizado, sobretudo, pela subordinacdo das decisdes empresariais a logica da

valorizacao de ativos, da remuneracao de acionistas e da fluidez dos fluxos financeiros.
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A listagem das principais empresas do setor na bolsa de valores B3, como
Equatorial Energia, EDP Brasil, CPFL Energia, Neoenergia e Light, ilustra bem esse
movimento. A partir do momento em que essas companhias passaram a negociar agdes no
mercado aberto, as estratégias corporativas passaram a responder mais diretamente aos
interesses de acionistas e fundos de investimento. Como explica Chesnais (2005, p. 38), a
financeirizagao implica a “dominacdo das financas sobre as estratégias produtivas, com
decisdes subordinadas a valorizagdo dos ativos e a remuneragdo dos acionistas”. A
Equatorial Energia, por exemplo, possui mais de 95% de seu capital em livre circulagdo

(free float) e valoriza-se como ativo especulativo de alto rendimento.

Outro vetor central da financeirizagao do setor € a criagdo de um mercado especifico
de derivativos de energia elétrica, cujo objetivo inicial era fornecer instrumentos de
protecdo (hedge) contra a volatilidade dos precos no mercado de curto prazo. A partir de
2021, a Bolsa Brasileira de Commodities de Energia (BBCE), habilitada pela Comissao de
Valores Mobilidrios (CVM), registrou os primeiros contratos a termo, swaps € op¢des com
liquidacao financeira atrelada ao Pre¢o de Liquidacao das Diferencas (PLD). O mercado
movimentou mais de R$ 7 milhdes no primeiro pregio, evidenciando o potencial de

financeirizagdo da eletricidade como commodity (BBCE, 2021).

Esses contratos transformam a energia elétrica em um produto financeiro
negociavel, cujos fluxos independem de sua materialidade fisica. Como observa Braga
(2018, p. 73), “a energia tornou-se também um produto financeiro, negociado em mercados
com logicas autonomas em relacdo a produgdo material”. Estudo do SINTEC-RS
(SILVEIRA et al., 2021) demonstra que, para cada megawatt-hora fisicamente consumido,
cerca de cinco megawatts-hora sdo movimentados no mercado de derivativos,

evidenciando a desproporcao entre uso e especulagao.

Esta realidade impde profundas implicagdes para o setor. A logica da
financeirizagdo desloca a energia de seu papel como infraestrutura essencial a reproducgao
da vida e do trabalho, subjugando-a a racionalidade da valorizagdao de capital. Como

apontam Coimbra Melo, Lomba e Freitas (2021), “a financeirizagdo modifica a 16gica de
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funcionamento do setor, deslocando o centro de gravidade das decisdes para o mercado
financeiro, que opera com horizontes temporais mais curtos e critérios distintos das

necessidades sociais de acesso a energia”.

Outro ponto critico ¢ a presenga destas grandes empresas de capitais abertos no
Ambiente de Contratagdo Livre (ACL). A medida que o mercado livre se expande,
especialmente apds a abertura para consumidores de média tensdo em 2024. Essas
companhias lideram a entrada no novo segmento. Elas possuem comercializadoras proprias
e estdo estruturadas para oferecer pacotes de fornecimento de energia com margens
financeiras competitivas, aproveitando economias de escala que apenas grandes players
conseguem alcangar. Com isso, conseguem internalizar lucros, ampliar sua base de clientes

e capturar também o consumo de empresas que antes estavam no mercado regulado.

Essa centraliza¢dao nao ¢ apenas operacional, mas também politica. Estas empresas
exercem forte influéncia em entidades setoriais, decisdes regulatérias e formulacdes
legislativas que moldam o mercado. Por meio de associacdes como Abradee, Abiape e
Cogen, participam de consultas publicas e sugerem alteragdes em marcos legais que muitas
vezes refor¢gam suas posigdes. Um exemplo ¢ a Resolugdo Normativa n® 1.059/2023, que
alterou critérios para consumidores do Grupo A continuarem pagando tarifas mais
vantajosas que as do Grupo B, o que favorece grandes consumidores maiores, com maior
poder de negociacdo (ANEEL, 2023; Jusbrasil, 2025). Outro exemplo ¢ a Lei
n°® 14.300/2022, o Marco Legal da Geragdo Distribuida, que estabeleceu regras de transi¢ao
escalonadas para compensacao de créditos de energia: projetos anteriores a janeiro de 2023
tém até 2045 para manter condigdes antigas, enquanto novos projetos pagam gradualmente
até 100 % da TUSD (Tarifa do Uso de Sistema de Distribuicao) em 2029, ou seja, as

distribuidoras ndo deixardo de receber sua parcela financeira. (Portal Solar, 2023).
4.3 A abertura do Mercado Livre de Energia para novos consumidores

Em janeiro de 2024, seguindo a portaria n® 50/2022, ocorreu a abertura do Mercado
Livre de Energia Varejista, onde estima-se que cerca de 165 mil novas Unidades

Consumidoras de energia elétrica no Brasil ganharam a possibilidade de poder participar

36



do ACL. Anunciada como medida para democratizar e ampliar a concorréncia no setor,
fora recebida com entusiasmo por todos que participam do mercado de energia elétrica no

Brasil, pela abrangéncia de um novo mercado que abriu.

Com o objetivo de simplificar um setor tdo complexo, o mercado de
comercializadoras varejistas trouxe uma maior simplicidade e seguranca para
consumidores de energia que optam por precos mais baratos que o mercado cativo,
trazendo reducdes que chegam até a casa dos 35% no prego final pago na conta de energia
elétrica. Com a enorme abertura que se deu na virada de ano para 2024, 114
comercializadoras possuiam a habilitacdo para representar seus clientes perante a CCEE.

Numero este que transmite uma abrangéncia concorrencial.

No entanto, dados de abril de 2025 demonstram que as 8 grandes distribuidoras no
Brasil, (CEMIG, ENEL, CPFL, EDP, Equatorial, Energisa, Neoenergia e COPEL), que
possuem cerca de 79,29% de todo o mercado de distribuicdo, j& dominam 32,54% do
recém-criado mercado varejista livre. Todas estas distribuidoras sdo empresas de capital

aberto. Ao todo, temos 85 diferentes empresas de distribuicdo de energia.

Mercado de Distribuicao

CEMIG-D
Outras 904

Neoenergia
18%

Energisa
9%
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Grafico 05 — 2025. Brasil. Distribui¢do do mercado de distribui¢do de energia elétrica.

Outro importante corte que pode ser feito do mercado atual ¢ o fato de que ele ¢
dominado por empresas que possuem capital aberto. Das 114 comercializadoras com a
habilitagdo para participar do mercado varejista, 34 possuem capital aberto ou sao ligadas
a algum grupo que detém tal caracteristica. Estas detém cerca de 75% de todo o mercado

varejista. (dados: EPower Bay)

18 meses apos a abertura do mercado, ha uma clara tendéncia a reconcentragao do
capital, comum do capitalismo, onde a liberalizagdo dos mercados ¢ acompanhada pela
centralizacdo financeira e pela oligopolizacdo de setores estratégicos da economia. “A
liberalizagdo econdmica frequentemente estd associada a concentracdo financeira e a

formagao de oligopdlios em setores estratégicos da economia” (ALTVATER, 2010, p. 25).

O que se apresenta inicialmente como um mercado liberalizado é na verdade, a
expansdo de estruturas oligopolistas travestidas de concorréncia. De acordo com Lénin, o
imperialismo (etapa superior do capitalismo) € caracterizado pela fusdo do capital bancario
com o industrial, resultando em uma oligarquia financeira com capacidade de subordinar
o Estado, os marcos legais e a organizagdo produtiva aos seus interesses estratégicos. Esse
principio € claramente visivel no setor elétrico brasileiro, onde grupos empresariais com
capitalizagdo multinacional (como ENEL, CPFL, EDP, entre outros) utilizam sua
integragao vertical e musculatura juridica para atuar simultaneamente nos segmentos de
geragdo, distribuigdo e comercializagdo. Contudo, diferente do imperialismo analisado por
Lenin, hoje, o setor financeiro ndo subordina o produtivo. Ao contrario, o produtivo torna-
se um ativo para precificagdo do dinheiro, objetivo tltimo do capitalismo tardio (Mandel,

1978), ou do colapso da modernizagdo (Kurz, 1991).

A energia elétrica, antes compreendida como bem publico e infraestrutura de base,
passa a ser tratada como ativo financeiro e instrumento de concentragdo e centralizagdo do
capital. O mercado varejista livre, portanto, ndo rompe com a ldgica concentradora do setor

como fora recebida, ao contrario, amplia suas margens de rentabilidade ao transferir para
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os grandes agentes o dominio sobre novos nichos de comercializagdo, especialmente

aqueles que se beneficiam de escalas contratuais e juridica-financeiras sofisticadas.

Para as empresas independentes, a tendéncia ¢ sua anexagdo aos grandes grupos,
por meio da fusdo e aquisi¢do, concentrando o mercado. Em 2024, o Conselho
Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) apresentou niimero recorde de notificagdes
desde o ano de sua criacao, onde o setor de geragdo de energia elétrica no Brasil foi o mais

presente dentre todos.

O processo de incorporacao de pequenas empresas por grandes grupos nao € apenas
econdmico, € estrutural do capitalismo. Processo este que estd coligado com a
subordinagdo financeira dos bancos com as industrias. Sem se sujeitar ao processo de
13 2 : ~ ~ \ g

alavancagem” oferecido pelos bancos, ndo resta outra opcao as empresas familiares se

ndo a venda.

Sob essa perspectiva, o aumento dos atos de concentracdo ndo ¢ apenas um dado
estatistico, mas um indicio empirico da consolidagdo de um mercado energético
financeirizado e oligopolizado, onde a “concorréncia” se dé entre fragdes do grande capital.
Como destacava Marx, a concentragdo do capital ndo ¢ um efeito colateral, mas um dos
desdobramentos inevitaveis da propria logica de acumulagdo: “os capitais individuais
tendem a concentragdo para superar as barreiras da concorréncia e ampliar a escala da mais-

valia”.

O aumento recorde dos atos de concentracao no CADE expressa a necessidade de
controle de um segmento que ndo expressa apenas valor capital, mas valor estratégico,
conferindo poder estratégico a quem o controla, gerando consequéncias profundas em sua
funcdo social. A eletricidade, antes infraestrutura essencial de base para o desenvolvimento
urbano e industrial, passa a ser regida por logicas empresariais que privilegiam retorno
rapido e reestruturacdo territorial funcional ao capital. Esse processo entdo, reforca
desigualdades, limita a universalizacao de acesso a rede elétrica e impde riscos sistémicos
ao setor, como a precarizagdo de investimentos em redes de distribuicdo de energia e a

volatilidade dos pregos.
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A energia elétrica, antes um servigo publico essencial, passa a ser considerada
mercadoria estratégica, subordinada a logica da rentabilidade e do mercado, o
que implica reconfiguragoes profundas em sua fungdo social e em seu papel no
desenvolvimento nacional (SEABRA, 1995, p. 83).

Esta concentragdo aprofunda o que Marx analisou como a autonomizagao do capital
em relagdo a produc¢do, momento em que o capital busca sua valorizagdo ndo mais
prioritariamente na esfera produtiva, mas por meio de mecanismos financeiros, como o
crédito e os titulos, adquirindo a aparéncia de um capital que ‘“se valoriza
automaticamente”, sem passar pela producao real de mercadorias. Como afirma Marx, “o
capital portador de juros aparece nesta forma fetichista mais acabada: o capital como um
autdmato valorizador de si mesmo, o valor que se valoriza” (MARX, 2017, p. 527). Desta
forma, o capital se descola das necessidades sociais concretas e aprofunda as contradigdes

estruturais do modo de produgdo capitalista.
4.4 Desdobramentos da Concentraciao de Capital nas empresas

Como a lei ndo ¢ capaz de se atualizar as necessidades que o capital possui de se
transformar, mecanismos juridico-financeiros surgem explorando brechas para maximizar
o ganho financeiro das empresas. No mercado de energia elétrica, ndo ¢ diferente. Com
profissionais altamente capacitados e treinados, as grandes corporagdes desenvolveram
diferentes modelos de se tornar autoprodutores de energia, utilizando diferentes
mecanismos de fusdo de aquisi¢do. Este processo ¢ decorrente do que Marx chama de
Concentragdo do Capital, onde hd um aciimulo de capital através dos reinvestimentos e
expansdo interna das empresas.

O capital cresce em um ponto em propor¢do a sua acumulagdo. A concentra¢do

dos meios de produgdo e do capital em poucas mdos é, portanto, um resultado
necessario da propria acumulagdo (MARX, 2013, p. 653).

O Decreto n°® 2.003, de 10 de setembro de 1996 regulamentou o autoprodutor de
energia, concebendo importantes descontos que incentivam grandes empresas a
produzirem sua propria energia, seja in loco ou a distancia. E em 2007 com a lei n°
11.488/2007, as empresas que participem de uma SPE passaram a obter as vantagens de

um autoprodutor, iniciando o processo de distor¢do da classe. O recorte técnico € que
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consumidores precisam possuir mais de 3 MW de poténcia instalada, tornando um recorte

para basicamente grandes consumidores.

A criacao da legislagdo de incentivo a autoprodugao de energia no Brasil atendeu
inicialmente uma série de objetivos estratégicos do Estado, buscando promover a
participagdo privada e garantir maior seguranga energética ao pais. Um dos principais
motivos foi a necessidade de reduzir a dependéncia do Estado como tnico investidor em
infraestrutura de geragao de energia, transferindo esse papel, ao menos em parte, ao setor
privado. Com isso, pretendia-se atrair investimentos, estimular a modernizagao tecnologica

e acelerar a expansdo da oferta de energia elétrica sem comprometer o orgamento publico.

Além disso, as leis de incentivo surgiram como resposta a necessidade de garantir
seguranca no suprimento energético, especialmente ap6s a crise do racionamento de 2001.
Ao permitir que grandes consumidores, como industrias de base e setores eletrointensivos,
se tornassem autoprodutores, o governo buscava garantir que esses agentes tivessem acesso
continuo e previsivel a energia, minimizando os riscos de desabastecimento.

As mudangas regulatorias no setor elétrico, especialmente apos a crise de 2001,
buscaram atrair investimentos privados e garantir o suprimento energetico.
Entre as estratégias adotadas, destacou-se o estimulo a autoprodugdo,

permitindo que grandes consumidores [...] garantissem sua propria seguranga
de abastecimento (TOLMASQUIM, 2016, p. 85).

Outro fator importante foi o estimulo a diversificagdo da matriz energética
brasileira. As politicas publicas passaram a incentivar fontes alternativas e renovaveis,
como solar, edlica e biomassa, por meio de incentivos fiscais e tarifarios concedidos aos
autoprodutores que utilizassem essas fontes. A Lei n° 10.438/2002 instituiu o Programa de
Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica (PROINFA), estabelecendo em seu
art. 3° que o programa “visa estimular a implantagdo de empreendimentos geradores [...]
baseados em fontes alternativas de energia elétrica” (BRASIL, 2002). O Decreto n°
5.163/2004, por sua vez, reforca esse estimulo ao prever, no art. 1°, § 1°, que

Os autoprodutores e os produtores independentes de energia elétrica ndo estdo
sujeitos ao pagamento das quotas da Conta de Desenvolvimento Energético —

CDE, instituida pela Lei n° 10.438, de 2002, exclusivamente com rela¢do a
parcela de energia elétrica destinada a consumo proprio. (BRASIL, 2004).
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Ja o Decreto-Lei n° 1.872/1981, marco legal da figura do autoprodutor, define em

seu artigo 1° que

A geragdo de energia elétrica para consumo proprio, exceto a oriunda de
petroleo, serd permitida ao consumidor final ou a grupo de consumidores
mediante autoriza¢do do poder concedente, que poderd também autorizar a

comercializagdo do excedente de produgdo com as concessionarias. (BRASIL,
1981).

Além disso o mesmo Decreto prevé incentivos financeiros, como em seu artigo 3°:

O autoprodutor ficara isento do pagamento da compensagdo financeira pelo uso
de recursos hidricos ou de encargos que incidam sobre a produgdo de energia
destinada ao seu consumo. (Brasil, 1981)

Adicionalmente, outros incentivos foram criados como estratégia para aumentar a

competitividade da industria brasileira e do mercado de energia no pais. Ao permitir que

empresas reduzissem seus custos com energia, um dos principais insumos em setores como

mineracao, siderurgia e papel e celulose, a legislagdo para autoprodutores visava tornar os

setores produtivos nacionais mais eficientes em diferentes esferas, especialmente no

cendrio internacional. Como exemplos de iseng¢des a autoprodutores, temos o artigo 8° do

Decreto n® 2.003/1996

As concessoes e autorizagoes de autoprodugdo de energia elétrica destinam-se
ao uso exclusivo do produtor, ficando o mesmo isento das quotas de encargos
setoriais incidentes sobre a parcela destinada ao seu consumo proprio.
(BRASIL, 1996).

Também podemos ressaltar o artigo 3° da Lei n°® 10.438/2002

O Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica —
PROINFA, instituido por esta Lei, visa estimular a implantagdo de
empreendimentos geradores [...] sendo que autoprodutores e produtores
independentes ficam dispensados do pagamento das quotas da Conta de
Desenvolvimento Energético — CDE sobre a parcela da energia destinada ao
consumo proprio. (BRASIL, 2002).

A legislacdo teve também como objetivo mitigar a pressao de carga elétrica sobre

o sistema interligado nacional (SIN), incentivando a instalagdo de usinas proximas aos

centros de consumo industrial e, com isso, reduzindo perdas na transmissao e melhorando

a eficiéncia do sistema como um todo. Usinas mais proximos dos centros de consumo

significam menor necessidade de investimentos para a constru¢do de linhas de transmissao,
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que demandam de altos investimentos. Porém, com o avanco da concentragdo e
centralizacdo do capital nas empresas, a autoproducao se torna um produto que acaba
distorcendo seu objetivo original, ja& que muitos destes contratos sdo firmados entre usinas

extremamente distantes do centro de consumo.

Desta forma, grandes grupos do setor elétrico passaram a utilizar contratos de
autoproducao com participagdo societaria minima ou simbodlica em projetos de geracao,
apenas para garantir ao acesso aos beneficios financeiros, como isen¢do de encargos da
TUSD (Tarifa de Uso do Sistema de Distribui¢ao), dos encargos CDE e a redu¢do no
ICMS. Portanto, a autoprodugdo se descola de sua funcdo técnica e assume carater
puramente financeiro e juridico, sendo operada por estruturas societarias desenhadas

especificamente para essa finalidade.

Com brechas nas leis, a autoproducdo se torna um produto vendido pela iniciativa
privada. Através de consorcios, mais de uma empresa pode se associar a uma planta de
geracdo renovavel, aproveitando das isengdes estabelecidas pelo governo para incentivar

as grandes empresas a produzirem suas proprias plantas de geracdo de energia renovavel.

Essa ¢ uma das formas contemporaneas do que Lénin (2011, p.35) chamava de
“subordinacdo do Estado ao capital financeiro™: a utilizagdo de brechas legais, incertezas
normativas e fragmentagao institucional para transformar o ordenamento juridico em ativo
exploravel pelas grandes corporacdes. No caso brasileiro, a auséncia de clareza regulatoria
sobre o que efetivamente configura ‘“autoprodugdo” tem sido explorada por grandes
empresas, muitas vezes com o respaldo de pareceres juridicos sofisticados e decisdes
judiciais favoraveis, para acessar beneficios originalmente concebidos para que empresas

aliviar a necessidade de altos investimentos na malha energética

Através da LEI N° 10.438, DE 26 DE ABRIL DE 2002, ¢ dado que um dos
principais encargos pagos na conta de energia elétrica, a Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE) ¢ rateada entre todos os consumidores de energia elétrica no pais, que €

determinado através do consumo de cada unidade. Artigo 13
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Fica criada a Conta de Desenvolvimento Energético — CDE, com a finalidade
de prover recursos para o desenvolvimento energético dos Estados,
competitividade da energia produzida a partir de fontes alternativas e a
universalizagdo do servigo de energia elétrica em todo o territorio nacional.
(BRASIL, 2002).

Artigo 13, § 1°¢ § 2°

Os recursos da CDE serdo constituidos por quotas anuais pagas por todos os
agentes que comercializem energia com consumidor final, a serem recolhidas
na forma e nos prazos estabelecidos pela ANEEL. (BRASIL, 2002).

O rateio das quotas de que trata o paragrafo anterior serd feito de acordo com
o consumo verificado em cada classe de consumidores, na forma a ser
regulamentada pela ANEEL. (BRASIL, 2002).

Importante também ressaltar o Artigo 13, § 6°, que explicita que quem paga pelo

CDE ¢ o consumidor final, repassados pelas distribuidoras de energia:

As quotas da CDE deverdo ser repassadas aos consumidores finais de energia
elétrica, observadas as disposicoes da ANEEL, de forma a assegurar a
modicidade tarifaria. (BRASIL, 2002).

O valor total ndo diminui pelo surgimento de novos autoprodutores de energia, o
que ocorre, ¢ que aqueles que consumem grandes quantidades de energia, portanto
pagavam altos pregos pelos encargos, deixaram de contribuir a partir do momento que
foram caracterizados como autoprodutores de energia. Em seguida, seu montante ¢
repartido entre o resto dos consumidores, encarecendo a conta de energia elétrica dos que
ndo tem a possibilidade de participar desta modalidade contratual, ou seja, consumidores

finais de energia, como residéncias, pequenos negdcios etc.

Nao bastasse o desequilibrio concorrencial formado pela isen¢do de um lado, os
tributos isentos sdo rateados e pagos pelos pequenos consumidores que estdo do outro lado
da moeda. Esta pratica ¢ denominada de subsidio cruzado. H4 inclusive, o Projeto de Lei
n® 3189/2023 do Senado Federal, que propde eliminar a isen¢cdo de encargos para
autoprodutores por equiparacdo para evitar distor¢des tarifdrias para o resto dos
consumidores de energia elétrica:

§ 3°-1. O encargo tarifario de que trata o Inciso I do § 1° deve ser arcado por
todos os usudrios do Sistema Interligado Nacional — SIN, na propor¢ao do seu

consumo em MWHh, independentemente da data de sua conexdo ao SIN,
observada a exce¢do disposta no § 3°-G. (BRASIL, 2023)
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Entretanto, ao longo dos ultimos anos... o Autoprodutor (com demanda de
poténcia minima de 3.000 kW), inclusive aqueles equiparados ao APE, nos
termos da Lei n° 11.488/2007, recebe isenc¢do sobre a parcela da energia
destinada ao consumo proprio... Essas isen¢oes geram distor¢oes alocativas,
configurando-se como um tributo regressivo... (BRASIL, 2023).

Assim, a versdo alternativa propée a exclusdo da isengdo da CDE sobre a
parcela da energia destinada ao consumo proprio do consumidor ou a sua
participagdo no empreendimento, mantendo o beneficio apenas ao
autoprodutor, local ou remoto, em sua esséncia. (BRASIL, 2023).

Hoje, unidades com mais recursos pagam menos para as politicas publicas

financiadas pela CDE.

A situacdo se agrava quando se observa que essas operagdes ndo se limitam a
isencOes tarifarias, mas se desdobram em novas formas de contrato, comercializagdao
cruzada entre subsididrias e uso de holdings com fung¢des exclusivamente fiscais. Apenas
ressalta a transformacao da energia em um produto derivativo, operado sob os moldes da
financeirizagdo global, tal como previsto por Marx ao analisar a autonomizagao do capital

financeiro, que passa a se valorizar independentemente do ciclo produtivo real.

Ao permitir que grandes consumidores e comercializadoras driblem o sistema
tarifario por meio de contratos personalizados e estruturas societarias especificas, cria-se
uma desigualdade estrutural entre os agentes do setor. Como argumenta Odette Seabra, o
setor energético brasileiro sempre esteve profundamente articulado a 16gica do capital
internacional e a sua capacidade de reconfigurar o territdrio urbano e industrial conforme
seus interesses. Os contratos de autoprodugdo, desta forma, operam como ferramentas de
diferenciagdo de acesso, permitindo que grandes players se desloquem para ambientes de
custo mais baixo, enquanto pequenos consumidores permanecem presos a logica tarifaria

do mercado regulado, que inclusive pagam pelos beneficios destes grandes consumidores.

\

Essa captura da regulacdo e dos mecanismos legais, somada a concentragcdo e
centralizagdo estrutural do setor e ao avanco do capital financeiro, evidenciam que o
mercado de energia elétrica no Brasil, longe de se tornar mais competitivo e acessivel,
reproduz e aprofunda as contradi¢cdes do capitalismo tardio, consolidando-se como espaco

de disputa por poder econdmico e controle institucional.
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5. Consideracoes Finais

O setor de energia elétrica no Brasil vem progressivamente perdendo seu carater de
servico publico essencial, fendmeno inversamente proporcional ao avango da
financeirizagdo, centralizagdo e concentragdo oligopolista do setor. A energia elétrica,
antes concebida como um bem publico indispensavel para viabilizar os direitos sociais
assegurados no artigo 6° da Constituigdo Federal de 1988, passou a ser tratada
predominantemente como um ativo financeiro, orientado pela l6gica de mercado e pela
busca de rentabilidade.

Art. 6° Sdo direitos sociais a educagdo, a satde, a alimentagdo, o trabalho, a
moradia, o transporte, o lazer, a seguranca, a previdéncia social, a protegdo a

maternidade e a infancia, a assisténcia aos desamparados, na forma desta
Constitui¢do. (BRASIL, 2015).

Com isso, o servico elétrico tem se distanciado de sua finalidade ptblica original,
deixando de atender plenamente ao interesse coletivo € ao seu carater essencial. Trata-se
de um desvirtuamento coerente com a critica marxista ao capitalismo, que subordina as
necessidades sociais a 16gica da mercadoria e da acumulacao de capital, transformando
mesmo 0s bens essenciais em fontes de lucro privado. Lenin, analisa que dentro do
imperialismo ocorre a concentragdo extrema do capital, gerando oligopolios que dominam
setores inteiros da economia, exatamente o que se verifica no setor elétrico brasileiro
contemporaneo, que ¢ majoritariamente controlado por um punhado de grandes grupos

empresariais.

Essa inversdo de valores confronta a base da Constituicdo de 1988, que enxerga
servicos como a energia elétrica como fundamentais a dignidade humana e a efetivagao
dos direitos sociais. A energia elétrica ¢ a condi¢do elementar para a realizagao de direitos
como educacdo, saude, alimentagdo, trabalho, moradia, transporte, lazer, seguranca,
protecao a maternidade e infancia e assisténcia aos desamparados, listados no Art. 6° da
Constitui¢ao. Em outras palavras, sem acesso universal a eletricidade esses direitos tornam-

se inviaveis na pratica.
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Consequentemente, a legislagao hierarquicamente abaixo, o Codigo de Defesa do
Consumidor (Lei n°® 8.078/1990), refor¢a a natureza publica e essencial do servigo de
eletricidade: obriga os fornecedores (destaque as concessionarias de energia) a garantirem
a adequagdo, eficiéncia, seguranga e, quanto aos servigos essenciais, a continuidade do

fornecimento (art. 22 do CDC)

Os orgdos publicos, por si ou suas empresas, concessiondrias, permissionarias
ou sob qualquer outra forma de empreendimento, sdo obrigados a fornecer
servigos adequados, eficientes, seguros e, quanto aos essenciais, continuos.
(BRASIL, 1990)

° 8.987/1995) consagra principios como a

A Lei de Concessdes (Lei n
universalizagdo do atendimento ¢ a modicidade tarifaria, determinando que a prestacdo do
servigo publico por particulares, via concessdo, deve atender ao interesse publico, com

tarifas justas e servigo continuo e adequado. Artigo 6° §1° e §2°

Toda concessdo ou permissdo pressupoe a presta¢do de servico adequado ao
pleno atendimento dos usuarios, conforme estabelecido nesta Lei, nas normas
pertinentes e no respectivo contrato. (BRASIL, 1995).

Servigo adequado é o que satisfaz as condigdes de regularidade, continuidade,
eficiéncia, segurancga, atualidade, generalidade, cortesia na sua prestagdo e
modicidade das tarifas. (BRASIL, 1995).

Em teoria, o arcabouco juridico brasileiro estabelece que a energia elétrica, por seu
carater essencial, ndo pode ser tratada apenas como mercadoria ou mecanismo financeiro,

devendo estar acessivel a todos os cidadaos em condi¢des razoaveis de prego e qualidade.

No entanto, as evidéncias demonstradas neste estudo comprovam que essas
diretrizes legais e constitucionais vém sendo frustradas pela realidade do setor elétrico nas
ultimas décadas. As tarifas de energia elétrica t€ém sofrido reajustes bem acima da inflagao,
impondo um peso crescente sobre os consumidores e sinalizando que a busca de
rentabilidade financeira esta se sobrepondo ao compromisso com a modicidade tariféria.
Entre 2010 e 2024, a tarifa média de energia no mercado regulado (aquele que atende os
consumidores residenciais) acumulou alta de 177%, enquanto a inflagdo (IPCA) no mesmo

periodo foi de 122%, ou seja, as contas de luz subiram 45% acima da inflacao.
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Mesmo em periodos mais recentes, observa-se a mesma tendéncia: em 2023, por
exemplo, o reajuste médio autorizado pela ANEEL para as distribuidoras foi de 5,06%,
ligeiramente superior ao IPCA acumulado em 12 meses (4,82%). Metade das empresas
teve aumentos acima desse patamar (mediana de 5,86%), e algumas distribuidoras

impuseram reajustes de dois digitos, como a Equatorial Alagoas e a CEMIG-D.
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Grafico 06 — Brasil. 2023. Reajuste e Revisdes Tarifarias das Distribuidoras. Fonte:

ANEEL. Elaboracao SINTEC-RS

Mantidas nesse nivel, as tarifas de eletricidade superiores a inflacdo implicam, na
pratica, uma transferéncia de renda dos consumidores para os acionistas e investidores do

setor elétrico, descaracterizando o principio da modicidade, ferindo a Lei n°® 8.987/1995.

Embora o Brasil tenha alcancado quase a universalizagdo do atendimento elétrico
em termos fisicos (com cerca de 99,8% dos domicilios conectados a rede, gragas a
programas como o Luz para Todos), a acessibilidade econdmica a energia permanece
altamente desigual. Milhdes de brasileiros enfrentam dificuldades para pagar a conta de luz

e estdo sujeitos ao corte do fornecimento por inadimpléncia, uma situagao que fere o carater
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continuo do servico essencial. Atualmente, aproximadamente 17,4 milhdes de familias de
baixa renda dependem dos subsidios da Tarifa Social de Energia Elétrica para conseguir
arcar com o consumo minimo de eletricidade (ABRADEE, 2025). Esse numero revela a
magnitude da populacdo em situacdo de vulnerabilidade energética. Mesmo com o
desconto tarifario garantido por esse programa, que alivia em até 65% a fatura para os mais
pobres

As familias enquadradas na subclasse baixa renda com consumo de até 30 kWh

més pagam 65 % a menos na conta de luz. A segunda faixa de desconto é de 40

% e pode ser aplicada a quem consome de 31 kWh até 100 kWh més. A terceira

faixa de desconto é de 101 kWh até 220 kWh mensais, cujo abatimento é de 10
%. (BRASIL, MME, 2023.)

A necessidade de tamanha subven¢do indica que o prego pleno da energia no
modelo atual ¢ incompativel com a renda de uma parcela significativa das familias,
confirmando que a energia elétrica, quando regida estritamente pela ldgica financeira,

tende a excluir os menos favorecidos.

O setor elétrico brasileiro hoje ¢ majoritariamente privado, e o controle acionario
dessas empresas estd em grande medida nas maos de fundos de investimento e instituigdes
financeiras, em sua maioria estrangeiras, cujo objetivo € obter alta rentabilidade de curto
prazo. Grandes fundos internacionais (como Norges Bank, BlackRock, Vanguard, entre
outros) figuram entre os principais acionistas de diversas empresas de energia no pais,
caracterizando uma estrutura de propriedade difusa em que os interesses dos consumidores

locais tendem a ficar subordinados as exigéncias de retorno dos investidores.

Como conclusdo, o estudo busca de forma critica demonstrar que a gestao do setor
elétrico brasileiro sob a égide da financeiriza¢do e da concentragao de mercado esvaziou a
fung¢do social da energia elétrica, comprometendo seu carater de direito essencial e servigo
publico. A eletricidade, que deveria ser instrumento de desenvolvimento humano e de
reducdo de desigualdades, tornou-se principalmente um negdcio centralizado e

concentrado.

Esse desvio de finalidade viola ndo apenas o Artigo 6° da Constitui¢ao, ao dificultar

o acesso pleno da populacdo aos meios de efetivagdo de direitos basicos como saude,
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educagdo, moradia, alimentagao e transporte, mas também afronta principios fundamentais
como o dadignidade do ser humanoe dareducdo das desigualdades regionais e
sociais (art. 3°, III, CF/88). Autores criticos como Odette Seabra e Elmar Altvater ja
advertiam que a entrega de setores vitais a dindmica do capital tende a desvirtuar sua fungao

social, e o caso do mercado de energia elétrica no Brasil confirma essa perspectiva.
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Resenha Critica Integrada dos Textos de Altvater, Marx, Lenin,

Seabra

ALTVATER, Elmar — O fim do capitalismo como o conhecemos (2019)

Elmar Altvater oferece uma anélise da insustentabilidade do capitalismo global,
enfatizando o papel crucial da energia fossil na dindmica do sistema. Desde o inicio,
argumenta que a economia de mercado capitalista ¢ inerentemente destrutiva, sendo nao
apenas socialmente injusta, mas ecologicamente inviavel, onde ajustes meramente
regulatorios ndo bastam. Em vez disso, aponta contradi¢cdes estruturais no modo de
produgdo que exigem alternativas radicais; do contrario, enfrentaremos um colapso da

forma atual de organizagdo socioecondmica.

Retomando fundamentos de Marx, Altvater revisita a logica da acumulacgdo, as
crises de superproducdo e a resiliéncia historica do capital por meio de inovagdo,
financeirizagdo e expansdo geografica. Como o sistema contorna seus proprios limites
internos, o autor busca um “limite externo”, ou seja, um fator limitante para todo o
funcionamento do Sistema. Ele o encontra nas barreiras fisico-naturais: a finitude dos
recursos € os impactos climaticos do padrao de crescimento que depende de combustiveis

fossels.



Desta limitagdo surge seu ponto central: o capitalismo historico esta
intrinsecamente atrelado ao “fossilismo”. Ou seja, o esgotamento relativo do petréleo, do
gas e do carvao, seja pelo pico de producdo, seja pelos constrangimentos climaticos, eles
tendem a produzir volatilidade, conflitos geopoliticos e especulagdo sobre reservas
remanescentes. Exemplos como a corrida por reservas de alto custo ilustram que a energia

¢, simultancamente, base material de valorizacao e vetor de instabilidade sistémica.

Como saida, Altvater defende uma transicao civilizatoria rumo a uma sociedade
“solar”, com democratizacdo e descentralizagdo da produgdo energética utilizando as
energias renovaveis. Critica as promessas do “capitalismo verde” quando mantém intacta
a logica do lucro e do crescimento ilimitado, e também sustenta que somente uma
reorientagdo das relacdes de producao e consumo pode evitar a combinagao de catastrofes
sociais e ambientais que hoje se aproxima. Para isso, seria necessario um sistema voltado

a necessidades humanas e limites ecologicos.

Karl Marx: "Decréscimo Relativo da Parte Variavel do Capital"

Marx, em seu texto, analisa o impacto do aumento da produtividade do trabalho
sobre a composi¢do do capital. Ele argumenta que, com o desenvolvimento tecnologico
e o aprimoramento dos métodos de produgdo, a propor¢do de capital constante aumenta
em relacdo ao capital variavel. Essa mudanca resulta em uma menor necessidade relativa

de trabalhadores, apesar do crescimento absoluto da acumulagado de capital.

Marx aponta que essa dindmica ndo apenas intensifica a exploracdo dos
trabalhadores, mas também agrava as contradi¢des do capitalismo, como por exemplo o
aumento da produtividade leva a sobreproducao e a crise, ja que a capacidade de consumo
dos trabalhadores ndo acompanha o crescimento da produg¢do. Existe uma natureza ciclica

das crises capitalistas e uma tendéncia de concentragdo de capital nas maos de poucos.

Adicionalmente, Marx observa que a intensificacdo do capital constante em
detrimento do capital varidvel também leva ao aumento do desemprego estrutural. A
mecaniza¢do e automacao dos processos produtivos reduzem a necessidade de forca de
trabalho, criando um exército industrial de reserva, obrigando os trabalhadores a
aceitarem trabalhos precarizados, ja que esse contingente de trabalhadores
desempregados ou subempregados exerce pressao sobre aumentos salariais e condi¢des

de trabalho, beneficiando os capitalistas que podem reduzir seus custos laborais. A luta



de classes se intensifica nesse contexto, com os trabalhadores buscando melhores

condi¢des de vida em um sistema que estruturalmente os precariza.

Vladimir Ilitch Lenin: "O Imperialismo, Etapa Superior do Capitalismo"

Lenin expande a andlise de Marx ao discutir o imperialismo como uma fase
avangada do capitalismo, caracterizada pela centralizacdo do capital em monopolios e
pela exportagdo de capitais. Ele argumenta que, a medida que os mercados internos dos
paises capitalistas se saturam, as grandes empresas buscam novas areas de investimento
em paises menos desenvolvidos. Isso resulta na subjugacdo economica e politica desses

paises, exacerbando as desigualdades globais.

Lenin identifica cinco caracteristicas do imperialismo: concentragdo da
produgdo e do capital, forma¢do de monopélios, fusdo do capital bancario com o
industrial, exportacdo de capital, e divisdio do mundo entre poténcias capitalistas. Ele
argumenta que essas caracteristicas intensificam a exploragado e criam condi¢des propicias
para a revolugdo proletaria, pois as contradi¢des do sistema tornam-se cada vez mais

insustentaveis.

Lenin também enfatiza como o imperialismo transforma a dindmica da
acumulagdo de capital onde os excedentes obtidos nos paises colonizados permitem que
as poténcias imperialistas oferecam concessdes econdmicas e politicas as suas proprias
classes trabalhadoras, criando uma aristocracia operaria que, em troca, sustenta o
imperialismo. Este mecanismo dilui temporariamente as tensdes de classe nos paises
imperialistas, mas ndo elimina as contradicdes fundamentais do capitalismo. Pelo
contrario, ao expandir a exploracao para uma escala global, o imperialismo intensifica as

rivalidades entre as poténcias capitalistas, levando inevitavelmente a conflitos e guerras.

Odette Seabra: "Energia Elétrica e Modernizac¢ao Social"

Seabra foca na modernizagdao social através da eletrificagdo, usando como
exemplo a atuacdo da empresa The Sao Paulo Tramway Light and Power Company
Limited (Light) em Sdo Paulo. Ela descreve como a eletrificacio impulsionou a
industrializacdo e a urbanizacdo da cidade, transformando a paisagem urbana e os

recursos naturais, especialmente os rios e varzeas.



A autora destaca tanto os aspectos positivos quanto os negativos desse processo
onde, de um lado, a eletrificacao facilitou o desenvolvimento econdmico ¢ a melhoria da
infraestrutura urbana. Porém, de outro, resultou em degradagcdo ambiental e na exploracao
dos trabalhadores e moradores locais. Seabra critica a 16gica imperialista e capitalista da
modernizacdo, que frequentemente sacrifica o bem-estar social e ambiental em favor do

lucro.

Seabra também aborda as implicagdes sociais das mudangas urbanas, destacando
a forma como a modernizagao transformou os modos de vida e as relagdes sociais em Sao
Paulo. As expropriagdes e reestruturagdes urbanas conduzidas pela Light levaram ao
deslocamento de comunidades inteiras, alterando profundamente a dinamica social e
econdmica dos bairros afetados. A promessa de modernidade e progresso, frequentemente
propagandeada, mascarava os custos humanos e sociais dessas transformagdes. A autora
sugere que a verdadeira modernizagdo deveria incluir uma abordagem mais inclusiva e
sustentavel, que equilibre os avangos tecnologicos com a justi¢a social e a protecao

ambiental.
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