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INTRODUÇÃO AO PROJETO DE P&D SINAPSE 

A incorporação, no planejamento da expansão do sistema elétrico, de indicadores de sustentabilidade 

de fontes de geração passa pela valoração de aspectos socioambientais, para uma justa comparação 

de custos e benefícios técnico-econômicos e socioambientais de tecnologias e empreendimentos, 

levando em conta os requisitos de expansão da oferta no Sistema Interligado Nacional (SIN) e as 

características geoeconômicas de cada região. 

A definição de uma política energética bem fundamentada para o setor elétrico requer um adequado 

arcabouço conceitual e metodológico, que produza indicações e recomendações assimiláveis pelos 

diversos atores setoriais e sociais, contribuindo para reduzir o atrito entre instâncias decisórias que 

dificultam a implementação de novos empreendimentos de geração. 

Dessa forma, como mostram as experiências internacionais e considerando-se as discussões quanto 

ao alcance do desenvolvimento sustentável, é indispensável adotar-se, no processo de planejamento 

energético do país, novos métodos de análise que considerem os aspectos e variáveis relacionados às 

dimensões da sustentabilidade: técnico-econômica, socioambiental e institucional. 

Um dos métodos mais usados com esta finalidade é o de sistema de indicadores, que buscam refletir, 

para cada fonte de geração, a disponibilidade de recursos em médio e longo prazos, seus impactos 

ambientais, os aspectos socioeconômicos envolvidos, suas vulnerabilidades frente às mudanças 

climáticas e as restrições quanto ao uso do solo. 

A valoração de externalidades socioambientais fornece, portanto, uma importante conexão entre as 

variáveis inseridas nas dimensões da sustentabilidade. A identificação, valoração e internalização de 

custos socioambientais na expansão do sistema elétrico visa permitir uma competição mais justa entre 

as fontes de energia elétrica, assegurando, assim, a expansão sustentável da oferta de energia. 

Neste contexto, o Projeto de P&D SINAPSE tem como objetivo geral aprimorar a sistemática de 

inserção ambiental no planejamento da expansão da geração no Brasil, com ênfase nas fontes 

geradoras planejadas no âmbito do SIN. 

De acordo com a programação de atividades do Projeto de P&D Sinapse, o presente relatório visa 

atender ao especificado na Etapa 1.2 ς Análise de Competitividade das Fontes - do Projeto SINAPSE. 

Os objetivos e a metodologia desta etapa e do presente relatório são detalhados a seguir. 
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OBJETIVOS DA ETAPA 1.2 E METODOLOGIA DO RELATÓRIO TÉCNICO II 

Este Relatório Técnico apresenta os resultados da Etapa 1.2 do Projeto de P&D Sinapse, com foco na 

análise de fatores de competitividade das fontes de geração, com ênfase naquelas contempladas no 

planejamento da expansão do Sistema Interligado Nacional (SIN), à fundamentação teórica e ao cálculo 

de indicadores de competitividade a serem considerados na Análise Multicritério (Etapa 04) e na 

especificação do modelo a ser desenvolvido no projeto Sinapse (Etapa 05). A metodologia de trabalho 

de pesquisa, nesta etapa, está estruturada como segue: 

ω Análise Conceitual dos Indicadores de Competitividade: visa conceituar processos e o papel 

dos indicadores técnico-econômicos, estabelecendo os fundamentos teóricos para a seleção e 

parametrização de indicadores de competitividade; 

ω Análise Qualitativa de Indicadores de Competitividade das Fontes: análise de indicadores e 

fatores de competitividade de tecnologias de geração nos leilões de energia no Ambiente de 

Contratação Regulada (ACR) e de iniciativas para viabilizar a contratação de fontes renováveis 

no Ambiente de Contratação Livre (ACL); 

ω Análise Quantitativa da Competitividade de Fontes de Geração: exercício prático de aplicação 

conjunta de indicadores técnico-econômicos e socioambientais na análise de competitividade 

de fontes de geração, de caráter exploratório, com uso da técnica de análise multicritério DEA 

(Data Envelopment Analysis). Este exercício tem como objetivo explorar o potencial da técnica 

DEA na análise de competitividade e de sustentabilidade de fontes de geração, dando início ao 

desenvolvimento da Análise Multicritério de Fontes, objeto da Etapa IV do projeto Sinapse. 

ω Síntese Analítica: complementa as constatações e expande as análises anteriores, indicando as 

etapas e os próximos passos na inserção de variáveis técnico-econômicas e socioambientais 

na análise multicritério, prevista para a Etapa IV do projeto Sinapse. 



6 

 

ANÁLISE CONCEITUAL DE INDICADORES DE COMPETITIVIDADE 

O processo e a prática de planejamento da expansão, no Brasil, incorporaram e aperfeiçoaram, ao 

longo de décadas, diversos sistemas de indicadores, tanto pelo lado da oferta (via análise de 

confiabilidade, p. ex.) como pelo lado da demanda (via projeção da demanda, p.ex.) o que facilita a 

inclusão de novos indicadores, na medida em que o contexto e o conteúdo do planejamento evoluem. 

No Relatório Técnico I (Parte A), são apresentadas diversas evidências que apontam para a necessidade 

de ampliar e/ou adequar o elenco de indicadores em uso no planejamento da geração, bem como 

promover a integração de novos indicadores aos métodos e modelos de planejamento em uso. Entre 

estas evidências, destacam-se: a participação crescente de fontes de energia sazonais e intermitentes 

na expansão do sistema gerador, a gradativa perda de capacidade de regularização hidrelétrica etc. 

Ainda no Relatório Técnico I, são apresentados diversos tipos e finalidades de indicadores usados ou 

propostos para uso no setor elétrico brasileiro. Os indicadores identificados na pesquisa bibliográfica, 

embora não exaustiva, dão uma boa ideia da amplitude e complexidade deste tema. Cita-se como 

exemplo os indicadores de sustentabilidade energética apresentada pela ANEEL1, que divide os 

indicadores energéticos nas dimensões política, econômica, social, ecológica e tecnológica. Destas, as 

dimensões de interesse para a análise de indicadores técnico-econômicos são a econômica, com 

indicadores de equilíbrio no balanço de pagamentos, apropriação de renda e geração de receitas 

físicas, e a tecnológica, com indicadores de qualidade e confiabilidade adequadas. Como se observa, 

estas dimensões não guardam relação direta com a competitividade de fontes de geração. O mesmo 

se verifica com o sistema de indicadores proposto por (CAMARGO, UGAYA e AGUDELO, 2004)2, que 

enfatiza indicadores de impacto ambiental associados à atividade de geração, também sem ligação 

direta com atributos de competitividade das fontes. 

De modo geral, os indicadores apresentados na literatura estão voltados prioritariamente às 

dimensões de sustentabilidade socioambiental, com limitada representação de fatores técnicos e 

econômicos que afetam não só a competitividade de fontes e tecnologias de geração, sejam elas 

renováveis ou não, mas também a confiabilidade e economicidade do sistema de geração. 

Por outro lado, observa-se grande avanço nos métodos e modelos de planejamento, no sentido de 

incluir a representação e valoração econômica de fatores técnico-econômicos e respectivos 

indicadores nos modelos de análise e simulação de sistemas de potência, que permitem o cálculo de 

 

1 ANEEL - Proposta de indicadores de sustentabilidade energética da ANEEL. Brasília, 1999. 
2 http://revistas.utfpr.edu.br/pb/index.php/revedutec-ct/article/view/1137/734. 
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indicadores de economicidade e/ou de confiabilidade de estratégias de expansão do sistema e, por 

extensão, o de indicadores de competitividade das fontes de geração. 

Um bom exemplo, neste sentido, são os modelos de análise de confiabilidade de sistemas de geração 

e transmissão3, que permitem representar de forma detalhada e abrangente não só as características 

técnico-econômicas das fontes e do sistema de geração, da rede de transmissão e das cargas, mas 

também o impacto socioeconômico de falhas de geração (G), transmissão (T) e compostas (G + T), por 

meio de custos de racionamento (déficits de energia) e de interrupção (déficits de potência). De forma 

similar, na área energética, os modelos de simulação da operação4 permitem calcular indicadores de 

emissão de gases de efeito estufa (GEE), por meio de taxas de conversão de energia gerada (MWh) nas 

fontes emissoras em quantidade (toneladas) de GEE. Essas e outras externalidades socioambientais 

estão bem representadas nos métodos e modelos em uso no planejamento da geração. 

Além das externalidades socioeconômicas, a atividade de geração envolve outros tipos de 

externalidade, de natureza tecnológica, cuja repercussão é tratada de forma endógena nos modelos 

de planejamento. Como exemplo de externalidade técnico-econômica, já incorporada em modelos de 

simulação da operação5 e na legislação setorial6, cita-se o ganho na geração de energia em uma 

hidrelétrica devido à construção de usinas com reservatório a montante.7 Esta externalidade positiva, 

ŘŜƴƻƳƛƴŀŘŀ άōŜƴŜŦƝŎƛƻ ƛƴŘƛǊŜǘƻέ ƴŀ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊŀ ǘŞŎƴƛŎŀΣ ŀŦŜǘŀ ŘƛǊŜǘŀƳŜƴǘŜ ŀ ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾƛŘŀŘŜ Řƻ ōƭƻŎƻ 

hidrelétrico, em face de outras tecnologias de geração consideradas na expansão do sistema. 

Outras fontes de sinergia hidrelétrica, tais como a diversidade hidrológica entre regiões do país, se 

manifestam também como substanciais ganhos de capacidade de geração hidrelétrica, na medida em 

que as regiões são interligadas por meio do sistema de transmissão, mantida a premissa subjacente 

aos modelos em uso no planejamento energético, qual seja, a de operação centralizada e coordenada 

de usinas e intercâmbios de energia e de potência entre subsistemas hidroenergéticos. Esta lógica de 

operação inclui também termelétricas despachadas por ordem de mérito de custo de geração (custo 

variável unitário ς CVU), descontada a inflexibilidade técnica (em geral por restrição elétrica) ou 

contratual (em geral por contratos de suprimento de combustível) de cada usina.  

Este quadro referencial, consolidado ao longo de décadas, balizou a trajetória tecnológica dos sistemas 

elétricos, no Brasil e no exterior, e constitui ainda a base metodológica e computacional para o cálculo 

de custos e benefícios de fontes de geração, ou seja, da competitividade das fontes que atendem ao 

 

3 Modelo NH2 do Cepel. 
4 Modelo Estratégico de Geração Hidrotérmica a Subsistemas Equivalentes ς NEWAVE, do Cepel. 
5 Modelo de Simulação a Usinas Individualizadas em Sistemas Hidrotérmicos Interligados - SUISHI, do Cepel. 
6 Este aspecto é relevante no cálculo da garantia física de hidrelétricas (Lei nº 9.648/1998). 
7 Esse ganho pressupõe a operação coordenada de usinas em cascata, independentemente do titular da concessão de cada usina, 
que hoje é realizada de forma centralizada pelo Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS). 
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pressuposto de despacho por ordem de mérito econômico. Embora esta base tecnológica permaneça 

válida em horizonte de médio prazo, o que permite ainda aplicar métodos e modelos de planejamento 

tradicionais, tanto na área energética como na elétrica, ao cálculo de indicadores de competitividade 

de fontes e tecnologias de geração, é fato reconhecido, no setor elétrico, de que a crescente 

penetração de fontes não controláveis, ainda insuficientemente representadas nesses modelos, pode 

potencializar as distorções no cálculo de custos e benefícios que conformam os indicadores de 

economicidade e competitividade e, em consequência, definem tanto a trajetória tecnológica quanto 

a sustentabilidade econômica do sistema, em horizonte de longo prazo, como analisado a seguir. 

As fontes renováveis não controláveis, tais como termelétricas a biomassa, hidrelétricas a fio d´água, 

eólicas e solares fotovoltaicas tem custo variável unitário (CVU) nulo, ou seja, devem ser alocadas, no 

processo de despacho econômico, na base da curva de carga, juntamente com a parcela inflexível da 

geração controlável: hidrelétricas com reservatório (vazão mínima obrigatória), termelétricas com 

contratos Take-or-Pay (ToP) e nucleares. As termelétricas flexíveis (movidas a GNL, óleo ou diesel), 

juntamente com a parcela flexível das demais termelétricas, são despachadas de acordo com custo 

marginal de operação (CMO), que reflete o valor marginal do estoque de água nas hidrelétricas com 

reservatório. Assim, as termelétricas são despachadas em função dos respectivos CVUs: térmicas com 

CVU menor que o CMO são despachadas a plena carga, as demais até o valor da inflexibilidade.8 

Embora o custo de fontes não controláveis, com CVU nulo, não entre na formação de preços, a geração 

destas fontes tende a reduzir o CMO, na medida em que reduz a carga a ser atendida pelas demais 

fontes (carga residual). Como o valor dos benefícios energéticos é função do CMO, o valor das fontes 

controláveis tende a cair com o crescimento da participação das fontes não controláveis. Em longo 

prazo, estabelece-se um processo de realimentação que tende a inviabilizar as fontes controláveis, 

criando um ciclo ǾƛŎƛƻǎƻ ŘŜǎƛƎƴŀŘƻ ŎƻƳƻ άŜǎǇƛǊŀƭ Řŀ ƳƻǊǘŜέ9, com repercussões na segurança 

energética e na operabilidade dos sistemas elétricos. Esta externalidade, de natureza econômica, afeta 

também os mercados de energia10 e, por extensão, a própria expansão do sistema, pois a contratação 

de energia é parametrizada pelo PLD. 

Por outro lado, a contribuição de fontes não controláveis, em particular a eólica e a solar fotovoltaica, 

para o atendimento da demanda de potência é nula ou muito reduzida, o que implica na necessidade 

de fontes com capacidade de variação de potência (rampa) elevadas (térmicas a gás de ciclo aberto, 

hidrelétricas reversíveis etc.), seja para atender a ponta de carga (confiabilidade de potência), seja para 

 

8 Na operação, a configuração do sistema é dada e térmicas com CVU acima do CMO podem ser despachadas por segurança 
elétrica ou energética, o que não é relevante no planejamento da expansão do sistema. 
9 https://www.forbes.com/sites/energyinnovation/2017/09/25/three-ways-electric-utilities-can-avoid-a-death-spiral. 
10 O preço de liquidação de diferenças (PLD) segue o custo marginal de operação (CMO), com teto e piso regulatórios. 
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compensar as variações rápidas de geração eólica e da solar (balanceamento de carga). De qualquer 

maneira, a penetração massiva de fontes variáveis, intermitentes ou sazonais, tende a aumentar os 

custos de expansão11, o que ainda não é reconhecido na análise de competitividade das fontes, nem 

na fase de planejamento, nem na fase de licitação para compra de energia para as distribuidoras. Este 

aumento de custo de expansão foi evidenciado no Relatório Técnico I. 

Pode-se afirmar, portanto, que o conceito de externalidade técnico-econômica, como discutido acima, 

constitui matéria relevante para este projeto de P&D, por seu próprio mérito e por seus potenciais 

rebatimentos na especificação e desenvolvimento da metodologia e do modelo de análise multicritério 

nas próximas etapas do projeto Sinapse. 

A seguir, conceituam-se indicadores e índices, no contexto do processo de planejamento da expansão, 

de modo geral, e da análise de competitividade de fontes de geração, em particular. Esta abordagem 

busca aportar ao tratamento deste tópico elementos relevantes, não só em termos de aplicação 

prática, mas também como preparação para o desenho de um processo de planejamento integrado, 

que permita a inserção gradual e orgânica, não apenas de indicadores socioambientais, mas também 

o tratamento endógeno e sistêmico de externalidades técnicas, decorrentes da crescente participação 

de fontes renováveis intermitentes na expansão do SIN. 

 

Metodologia de Planejamento e Papel dos Indicadores Técnico-Econômicos 

O planejamento da geração tem como objetivo o atendimento de uma demanda projetada, mediante 

um plano de expansão indicativo, que busca minimizar o custo total de investimento e operação do 

sistema, atendendo a requisitos de confiabilidade e a critérios de economicidade pré-estabelecidos. 

Depreende-se, deste enunciado, o principal desafio do agente planejador, qual seja, conciliar objetivos 

conflitantes: modicidade tarifária e confiabilidade de suprimento, considerados como os pilares do 

atual modelo regulatório12. Sob esta ótica, o planejamento da expansão pode ser formulado como um 

problema de otimização, ilustrado na Figura 1. 

Neste problema, tomando-se como referência o nível de confiabilidade do sistema, medido por índices 

de confiabilidade adequados ao tipo de sistema sob análise13, o planejador especifica alternativas de 

expansão com custos de investimento crescentes, incluindo a alternativa nula (sem adicionar reforços 

ao sistema existente). Para cada alternativa, calculam-se os custos de operação e manutenção (O&M) 

 

11 Em curto prazo, pode aumentar os custos de operação, por despacho fora da ordem de mérito de térmicas flexíveis. 
12 O terceiro pilar, a universalização do atendimento, não pertence ao escopo do planejamento da geração. 
13 Sistemas com restrição de capacidade ou de energia exigem distintos índices e métricas de confiabilidade. 
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e os custos de déficits de energia (custo de racionamento) e de potência (custo de interrupção), com 

apoio de modelos de simulação da operação energética e de análise de confiabilidade. 

 

Figura 1 ς Problema de Planejamento da Expansão 

 

 

O custo total de cada alternativa de expansão (CE) é dado pela soma dos respectivos custos de 

investimento (CI) e de operação (CO). A curva de custo de expansão (CE) tem um ponto de mínimo, 

indicado por R* na Figura 1, ao qual correspondem o nível de confiabilidade e o plano de expansão 

ótimo, ou seja, aquele que minimiza a soma dos custos de expansão, de operação (que inclui os custos 

de combustíveis e déficits) e de manutenção. Em termos matemáticos, a otimalidade do plano de 

expansão, em função do nível de confiabilidade, pode ser expressa como indicado na Equação 1. 

 

‬ὅὉ

‬Ὑ
 
‬ὅὍ

‬Ὑ

‬ὅὕ

‬Ὑ
π O  

‬ὅὍ

‬Ὑ

‬ὅὕ

‬Ὑ
 Equação 1 

Onde: 
CE: custo de expansão 
CO: custo de operação 
CI: custo de investimento 
R: nível de confiabilidade 

 

 

Observa-se que o nível de confiabilidade, considerado como uma variável de decisão na etapa de 

planejamento da expansão, constitui importante indicador de desempenho do sistema, na etapa de 

planejamento da operação. A comparação do nível de confiabilidade observado na operação (real ou 

simulada) com um nível de confiabilidade de referência orienta o processo de tomada de decisões de 
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operação e/ou de investimento que buscam adequar o nível de confiabilidade observado ao nível de 

confiabilidade almejado pela sociedade. 14 

O mesmo raciocínio se aplica a outros indicadores de desempenho, técnicos, econômicos e financeiros, 

cujo papel, na esfera de planejamento, é informar ao decisor o estado ou condição do sistema ou 

projeto de investimento, como parte integrante de um processo de tomada de decisão, que pode ser 

modelado como um ciclo de feedback, discutido a seguir. 

 

Processo de Tomada de Decisão: Papel dos Indicadores Técnico-Econômicos 

Um ciclo de feedback, ilustrado na Figura 2, é um caminho fechado que conecta, em sequência, o 

processo de decisão que controla a ação, o estado do sistema e informações sobre o estado do sistema, 

que subsidiam o processo de decisão, fechando o laço de realimentação.15 

 

Figura 2 ς Modelo Conceitual do Processo de Tomada de Decisão e Indicadores 

 

Fonte: elaboração própria 

 

A informação disponível sobre o estado do sistema em cada momento, refletida nos indicadores, 

constitui a base para o processo de decisão, que controla o fluxo de ações, que alteram o estado do 

sistema. Embora a fonte de informações seja o estado (real) do sistema, a informação em si mesma 

pode conter ruídos ou sofrer atrasos, ou seja, as decisões se baseiam não no estado real, mas sim no 

estado aparente do sistema, tal como sinalizado pelos indicadores e interpretado pelos decisores.16 

 

14 Pré-especificado ou pós-determinado como aquele que minimiza o custo total de suprimento de energia elétrica. 
15 Chww9{¢9wΣ WΦ²ΦΣ άPrinciples of SystemsέΣ tǊƻŘǳŎǘƛǾƛǘȅ tǊŜǎǎΣ мфтмΦ 
16 Isso explica, por exemplo, as divergências observadas entre a expansão planejada e a contratada em leilões no ACR. 

Sistema

Processo de Tomada de 
Decisão

Ação Indicadores
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Neste processo, os decisores comparam os indicadores de estado com valores de referência e tomam 

decisões, as quais deflagram ações que alteram o estado do sistema. O novo estado do sistema é 

capturado pelos indicadores, realimentando o processo de decisão. Caso ainda haja discrepâncias 

entre o estado percebido e o desejado, novas decisões são tomadas para trazer o sistema ao estado 

desejado. Esse processo de feedback é aplicável, com as devidas adequações, tanto ao processo de 

planejamento como às decisões de investimento em geração. 

Neste modelo, o tipo de decisão depende tanto da natureza do processo de decisão quanto do nível 

de referência pré-estabelecido para cada indicador. Quanto à natureza, os processos de decisão 

tradicionalmente envolvidos no planejamento do sistema elétrico são classificados em 

determinísticos, estocásticos e sob condições de incerteza. Em qualquer desses casos, é válido o 

modelo do processo de tomada de decisão representado na Figura 2, desde que os indicadores e o 

correspondente nível de referência sejam compatíveis com o horizonte de planejamento e com a 

natureza do sistema sob análise, como discutido a seguir. 

Em processos determinísticos, o decisor admite ter uma visão clara dos fatores que determinam a 

trajetória futura do sistema. Essa condição é válida, em geral, em processos de planejamento de curto 

prazo, como é o caso, por exemplo, da programação da operação, na qual a expansão do sistema é 

definida a priori e a condição hidrológica é suposta conhecida. Em processos de decisão estocásticos, 

admite-se a existência de um conjunto finito de possíveis cenários futuros, dos quais apenas um se 

realizará. Essa situação ocorre em geral em processos de planejamento de médio prazo, como é o caso, 

por exemplo, do planejamento mensal da operação, em relação à hidrologia. Em processos de decisão 

sob incerteza, há também uma gama de possíveis cenários futuros (conhecidos ou postulados), mas 

nenhuma probabilidade objetiva pode ser atribuída a cada cenário. Esse é o caso típico de processos 

de planejamento de longo prazo, em nível de sistema e de projeto. Em nível de planejamento da 

expansão do sistema, uma das principais incertezas é a evolução da economia e da demanda. Em nível 

de projeto, entre as principais incertezas, destacam-se a regulatória e a socioambiental. 

Aborda-se a seguir, tomando como referência este modelo conceitual, a natureza e o papel dos 

indicadores no processo de planejamento de expansão da geração e no processo de decisão de 

investimento em projetos de geração. Analisa-se também a convergência destes processos, na etapa 

de licitação e de implementação dos projetos de geração e os indicadores relacionados. 
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Processo de Planejamento da Geração: Indicadores Técnico-Econômicos 

O processo de planejamento da geração, que configura um processo de decisão sob condições de 

incerteza, pode também ser representado como um mecanismo de realimentação, no qual se destcam 

os indicadores técnico-econômicos, como discutido a seguir. 

 

Figura 3 ςPlanejamento da Geração: Indicadores Técnico-Econômicos 

 

Fonte: elaboração própria 

 

Em sistemas hidrotérmicos de grande porte17, o problema de planejamento da expansão, sintetizado 

na Figura 1, embora conceitualmente simples, envolve um complexo processo de cálculo, cuja solução 

passa pela decomposição do problema global em subproblemas de menor porte e complexidade 

computacional, o que é alcançado por meio da decomposição em etapas temporais. Essa 

decomposição, embora viabilize a solução do problema de planejamento, exige um adequado 

encadeamento de etapas para garantir a consistência do plano como um todo. Essa concatenação é 

obtida mediante um processo hierárquico, em horizontes de curto, médio e longo prazos. 

Em cada horizonte, a modelagem computacional envolve uma solução de compromisso entre a 

representação de incertezas e o grau de detalhe adotado na modelagem do sistema.18 Assim, quanto 

mais amplo o horizonte, maior o grau de incerteza dos dados e portanto mais agregada a 

representação do sistema. À medida em que o horizonte se estreita, exigindo menor esforço para o 

tratamento de incertezas, viabiliza-se uma representação mais precisa do sistema, das tecnologias e 

dos projetos de investimento. Essas diretrizes fundamentaram a estruturação do processo de 

planejamento, em duas vertentes: uma cronológica, contemplando os estudos de planejamento da 

 

17 Como é o caso do Sistema Interligado Nacional (SIN). 
18 Essa é uma característica comum aos problemas de decisão em condições de incerteza. 
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geração, e outra, atemporal, contemplando os estudos de apoio aos estudos de planejamento 

propriamente ditos (Figura 4).19 

 

Figura 4 ς Estudos de Planejamento Energético 

 

Fonte: Tolmasquim 2011 e elaboração própria 

 

Na vertente cronológica, inserem-se os estudos de planejamento da expansão em longo prazo, 

consolidados no Plano Nacional de Energia (PNE), com horizonte de 30 anos e periodicidade plurianual, 

e os de médio prazo, consolidados no Plano Decenal de Energia (PDE), com horizonte de 10 anos e 

periodicidade anual. O PNE estabelece cenários de evolução da matriz energética, que orientam a 

formulação de políticas energéticas e balizam o PDE. O PDE, por sua vez, subsidia o processo de 

licitação e contratação de empreendimentos de geração, cujos resultados condicionam o 

planejamento da operação, também decomposto em duas etapas: o Plano de Operação Energética 

(PEN), com horizonte de 5 anos e periodicidade anual, e o Plano Mensal de Operação (PMO), com 

horizonte anual e periodicidade mensal. 

Na vertente não cronológica, inserem-se os estudos de apoio aos principais, incluindo os estudos de 

critérios, métodos e modelos de planejamento da expansão e da operação, os estudos de séries 

temporais, principalmente as hidrológicas e, mais recentemente, as eólicas e solares. A evolução 

tecnológica e seus impactos potenciais sobre a expansão e o desempenho do sistema são também 

objeto de estudo, notadamente no horizonte do PNE. 

Um aspecto de destaque, neste processo, é a atual concentração de estudos socioambientais na 

vertente não cronológica, em particular nos estudos de inventário e de viabilidade de recursos 

 

19 Tolmasquim (2011); Novo Modelo do Setor Elétrico Brasileiro, Synergia: Rio de Janeiro; EPE: Brasília, 2011, 320p. 
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energéticos. Neste campo, há abundante literatura técnica e larga experiência prática relacionadas à 

aplicação de indicadores socioambientais em estudos de dimensionamento, licenciamento e 

implementação de projetos de geração, principalmente dos hidrelétricos.20 

Na vertente cronológica, além de indicadores de confiabilidade (risco de déficit, por exemplo), que 

integram a metodologia de planejamento, antes descrita, encontram-se os indicadores usados para 

selecionar alternativas tecnológicas, notadamente no horizonte de longo prazo (PNE) e para comparar 

planos de expansão, em particular no horizonte de médio prazo (PDE), destacando-se, neste papel, o 

indicador de custo nivelado de energia (LCOE) e o de valor anual equivalente (VAE), definidos a seguir.21 

Custo Nivelado de Energia (LCOE) 

O custo nivelado de energia (Levelized Cost of Energy- LCOE) é obtido pela relação entre despesas 

totais ao longo do período, incluindo o investimento inicial, e a energia gerada em cada período, como 

indicado na Equação 2. No processo de decisão, o empreendimento com menor LCOE é o selecionado. 

ὒὅὕὉ
ὍὔὠВ

ὅ
ρ Ὥ

В Ὁ
ρ Ὥ

 Equação 2 

Onde: 
INV = investimento inicial; 
Ct = custo incorrido no período t; 
Et = energia gerada no período t; 
t = período de tempo; 
T = período final; 
i = taxa de desconto 

 

 

Valor Anual Equivalente (VAE) 

O valor anual equivalente é adequado à comparação de projetos de investimento com distintas vidas 

úteis. O VAE representa a distribuição uniforme do valor presente líquido (VPL)22 ao longo do ciclo de 

vida do investimento. O cálculo do VAE é apresentado na Equação 3. No processo de decisão, será mais 

atrativo o projeto que apresentar o maior VAE. 

ὠὃὉ
ὠὖὒzὭ

ρ ρ Ὥ
 Equação 3 

Onde: 
VPL = Valor Presente Líquido 
t = período de tempo; 
T = período final; 
i = taxa de desconto. 

 

 

20 A inserção destes indicadores, objeto do Relatório Técnico III do projeto Sinapse, em estudos da vertente cronológica é incipiente 
e constitui um dos principais objetivos do projeto Sinapse. 
21 EIA/DOE (2013). Levelized Cost of Electricity and Levelized Avoided Cost of Electricity Methodology Supplement. 
22 Definido na Equação 4 na próxima seção. 
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O LCOE é mais usado na seleção e priorização de tecnologias de geração, em geral em horizonte de 

longo prazo (PNE), ao passo que o VAE é mais usado na análise e comparação de planos de expansão, 

em horizonte de médio prazo (PDE). 

Além do LCOE, neste projeto será adotado, como indicador técnico-econômico adequado à análise de 

competitividade multicritério em horizonte de longo prazo, o custo evitado nivelado de energia, 

conhecido pela sigla LACE (Levelized Avoided Cost of Energy). 

O LACE representa o custo evitado, expresso em valores monetários por unidade de energia, pela 

implementação de uma nova usina ou tecnologia. É composto por uma parcela de energia e outra de 

capacidade. A parcela de energia indica o quanto uma usina ou tecnologia contribui para a oferta e 

para a confiabilidade de suprimento de energia. A parcela de capacidade indica a contribuição da 

tecnologia ou usina para a oferta e a segurança do suprimento de potência. 

Conceitualmente, o custo evitado nivelado da eletricidade (LACE) fornece uma medida do custo 

incorrido no sistema para gerar a eletricidade que seria substituída por um novo projeto ou uma nova 

tecnologia. O custo evitado representa, portanto, um proxy para o benefício econômico integralizado 

ao longo da vida útil de um projeto, dividido pela geração anual média do projeto. 

O LACE, comparado com o LCOE, indica se o valor do projeto excede ou não de seu custo, quando há 

várias tecnologias candidatas à expansão. Assim, o uso conjunto do LCOE e do LACE propicia uma 

melhor avaliação da competitividade econômica de um projeto ou tecnologia, em relação ao uso de 

qualquer medida isoladamente considerada.23 

Processo de Decisão de Investimento: Indicadores Econômico-Financeiros 

O plano de expansão de geração apresentado no PDE é indicativo, ou seja, o montante e a composição 

tecnológica da expansão indicados no PDE não determinam os investimentos no sistema de geração, 

que são tomadas por agentes de mercado, por meio de leilões de energia no ACR e/ou de contratação 

livre no ACL.  

Como ilustrado na Figura 5, a decisão de investimento é tomada com base em indicadores econômico-

financeiros dos projetos de geração, que definem a atratividade do projeto para os investidores e a 

competitividade do projeto frente a projetos alternativos, para um dado conjunto de fontes e 

tecnologias de geração. 

 

 

23 Um exercício prático de aplicação conjunta de indicadores na análise de competitividade de fontes, com uso da técnica DEA (Data 
Envelopment Analysis) é apresentado no capítulo Análise Quantitativa da Competitividade de Fontes de Geração. 
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Figura 5 ς Processo de Tomada de Decisão Investimento: Indicadores Econômico-Financeiros 

 

Fonte: elaboração própria 

 

Em mercados de energia competitivos, as decisões de investimento em infraestrutura são baseadas 

em indicadores econômico-financeiros, tais como o valor presente líquido (VPL), a taxa interna de 

retorno (TIR) e outros, especificados a seguir. Esses indicadores são derivados, de modo geral, do fluxo 

de caixa do projeto de investimento (Figura 6). 

Figura 6 Fluxo de caixa de um empreendimento de geração 

 

Fonte: elaboração própria 

 

O fluxo de caixa representa o investimento inicial, incluindo os juros durante a construção (JDC), o 

valor residual, os custos (despesas) e benefícios (receitas) incorridos ao longo do ciclo de vida de um 

empreendimento. O fluxo de receitas e o valor residual são contabilizados positivamente; o 

investimento e o fluxo de despesas são contabilizados negativamente. 

O fluxo de despesas inclui os custos de projeto, licenciamento, construção, conexão à rede (TUST ou 

TUSD) e operação do empreendimento de geração, além de custos de controle, mitigação e/ou 

compensação de impactos socioambientais. Incluem também provisões para a cobertura de 

dispêndios imprevistos, de cunho regulatório ou socioambiental. Dada a baixa previsibilidade desta 

classe de dispêndios, o empreendedor tende a precificar os riscos não controláveis na sua oferta de 
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preço em leilões de energia no ACR, com a consequente perda de competitividade da fonte ou 

tecnologia. 

O fluxo de receitas, por sua vez, decorre de contratos de venda de energia firmados no ACR e/ou no 

ACL e da venda de energia no mercado de curto prazo (MCP) da CCEE. Receitas adicionais às de venda 

de energia, advindas da prestação de serviços ancilares e de capacidade, atualmente de pequena 

monta, poderão constituir parcela relevante da remuneração, em futuro próximo, contribuindo para 

aumentar a competitividade de tecnologias de geração controláveis (hidro e termoelétricas, 

principalmente), desde que flexíveis. 

Valor Presente Líquido (VPL) 

O valor presente líquido indica o potencial de geração de valor de um empreendimento. É dado pelo 

valor atualizado de receitas e despesas futuras, descontadas a uma taxa de retorno apropriada, 

levando em conta o investimento inicial, desde a data inicial até a final do projeto. É calculado por 

meio da Equação 4. Na tomada de decisão, seleciona-se o investimento que apresenta o maior VPL. 

 

Equação 4 

Onde: 
INV = investimento inicial; 
R = receitas; 
D = despesas; 
t = período de tempo; 
T = período final; 
i = taxa de desconto (taxa mínima de atratividade) 

 

Taxa Interna de Retorno (TIR) 

A taxa interna de retorno é definida como a taxa de desconto hipotética que iguala o retorno sobre o 

investimento ao capital investido, em valor presente. É calculada por meio da igualdade entre receitas 

e despesas do fluxo de caixa de um empreendimento. No processo de decisão, o projeto é considerado 

atrativo se sua TIR exceder de uma taxa mínima de atratividade (TMA).24 

 

Equação 5 

Onde: 
INV = investimento inicial; 
R = receitas; 
D = despesas; 
t = período de tempo; 
T = período final. 

 

 

24 A TMA representa em geral a rentabilidade de um produto financeiro ou projeto com nível de risco similar. 
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Payback Descontado (PBD) 

O Payback descontado informa o prazo em que o projeto retorna o capital investido, ou seja, equivale 

ao tempo t que satisfaz à Equação 6. A partir deste prazo, considera-se que o projeto começa a dar 

lucro. O critério de decisão que usa o PBD está relacionado à preferência do investidor quanto ao 

tempo de retorno e riscos de mercado. Em geral, quanto menor o payback, menor é o risco e mais 

atrativo é o investimento. 

 

Equação 6 

Onde: 
INV = investimento inicial; 
R = receitas; 
D = despesas; 
t = período de tempo; 
T = período final. 

 

 

Índice de Lucratividade (IL) 

O Índice de lucratividade relaciona o VPL ao capital investido, ou seja, representa a remuneração 

percentual para cada unidade monetária investida, como mostrado na Equação 7. No processo de 

decisão, escolhe-se a alternativa com maior nível de lucratividade, desde que positivo. 

Ὅὒ
ὠὖὒ

Ὅὔὠ
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Equação 7 

Onde: 
VPL = Valor Presente Líquido 
INV = investimento inicial; 
FCt = fluxo de caixa em t; 
t = período de tempo; 
T = período final; 
i = taxa de desconto. 

 

 

No processo de decisão de investimento, a principal aplicação deste conjunto de indicadores (VPL, TIR, 

PBD e IL) ocorre na etapa de análise de viabilidade econômico-financeira de projetos de geração, que 

precede as etapas de licenciamento, licitação, contratação e implementação do empreendimento. 

Nesta etapa, o Plano Decenal de Energia (PDE) constitui a principal fonte de dados e informações para 

os investidores, no âmbito do SIN, notadamente nos leilões de energia para as distribuidoras. 

No entanto, os investidores, em face de incertezas nas esferas regulatória e socioambiental, não só 

precificam os riscos correspondentes na taxa de desconto usada no cálculo dos indicadores, mas 

também fundamentam as estratégias competitivas em análises de risco mais abrangentes, que 
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contemplam cenários alternativos aos considerados na elaboração do PDE, em relação à evolução de 

preços e custos marginais de energia (PLD, CMO e CME), de crescimento da oferta e da demanda, entre 

outros fatores e indicadores intervenientes. 

Este comportamento mais conservador dos agentes de mercado se deve ao reconhecimento de que 

as expectativas governamentais, retratadas no PDE e no PNE, são quase sempre otimistas em relação 

à evolução da economia e à expansão do setor elétrico. 

Esse aspecto25 afeta diretamente a competitividade das fontes, seja no cálculo da garantia física 

(calculada com base nas séries de CMO oriundas do PDE)dos projetos de geração, a qual define o fluxo 

de receitas de venda de energia dos empreendimentos, seja na fixação de preços-teto (referenciados 

ao CME resultante do modelo MDI, usado na elaboração do PDE) em leilões de compra de energia para 

as distribuidoras, o qual condiciona a atratividade e a competitividade das fontes nos leilões de energia 

no ACR e, por extensão, baliza os preços de venda no ACL. 

Esta cadeia causal mostra a necessidade de consistência, não só entre os indicadores técnico-

econômicos, adotados no processo de planejamento da expansão, e os econômico-financeiros, 

praticados nos processos de decisão de investimento, mas também entre estes indicadores e os 

socioambientais, relevantes para a correta quantificação de custos e riscos totais de um projeto de 

geração, que determinam, em grande parte, as ofertas de preço e volume em leilões de energia, com 

repercussões importantes na modicidade tarifária. Mostra também a importância e a necessidade de 

convergência de expectativas de agentes de mercado e de planejamento, que ocorre nos respectivos 

processos de decisão, como abordado na seção a seguir. 

 

Processos de Planejamento e de Decisão de Investimento: Convergência 

No modelo regulatório atual, dado o caráter indicativo do plano de expansão da geração, no contexto 

do PDE, a expansão da geração é materializada por meio de um processo de licitação e contratação, 

conduzido pela ANEEL.26 Logo, o efetivo aumento da oferta de geração depende, em última instância, 

da decisão de investimento, por parte dos agentes de mercado, motivados pela atratividade 

econômica dos empreendimentos de geração nos leilões de energia.27 

 

25 Parcialmente sanado no PDE 2026, que apresenta, além de resultados do cenário de referência, as possíveis consequências de 
cenários alternativos, como descrito no Relatório Técnico I do projeto Sinapse, 
26 De forma direta ou indireta, por meio de delegação à CCEE. 
27 A atratividade depende também do preço-teto estipulado para cada fonte, no caso de leilões no ACR. 
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Como mencionado na seção precedente, a atratividade econômica dos projetos de geração depende 

fundamentalmente das percepções e expectativas dos agentes, alimentadas em parte pelos resultados 

do PDE, em parte pelos resultados dos leilões. Assim, quanto maior o grau de convergência entre a 

expansão planejada e a contratada, maior tende a ser o nível de confiança dos investidores, o que 

acirra a competição nos leilões, beneficiando a modicidade tarifária e a segurança de suprimento. 

Por outro lado, a eficácia dos leilões em promover a convergência de expectativas e percepções do 

agente planejador, que busca minimizar os custos sistêmicos, e dos agentes de mercado, que buscam 

minimizar os seus custos privados28 depende da qualidade e transparência, não só dos indicadores 

técnico-econômicos em uso no processo de planejamento (LCOE, LACE e VAE), mas também do índice 

de custos e benefícios (ICB) usado no processo de licitação e contratação, como destacado na Figura 6 

e discutido a seguir. 

 

Figura 6 ς Convergência e Indicadores dos Processos de Planejamento e Decisão de Investimento 

 

Fonte: elaboração própria 

 

No processo de licitação e contratação de energia para o ACR, ocorre a contestação por preço, em 

contraste com a contestação técnica, que ocorre na consulta pública do PDE. A contestação por preço 

reflete as distintas óticas (sistêmica e privada) do agente planejador e dos agentes de geração, 

embutidas nos respectivos indicadores. 

 

28 Ou, de forma equivalente, a maximização de valor do empreendimento de geração. 
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Neste processo ocorre também o que se denomina, na teoria de leilões29, a revelação de preços, qual 

seja a explicitação de reais custos de investimento e de operação considerados pelos agentes de 

geração nas ofertas de preços e na destinação de parcelas de garantia física aos mercados regulado 

(ACR) e livre (ACL). Essas quantidades, em conjunto, definem o Índice de Custo Benefício (ICB), que 

constitui o principal indicador de competitividade das fontes no processo de licitação e contratação.30 

O ICB (R$/MWh), definido na Equação 10, busca refletir os benefícios e os custos, sob a ótica do 

comprador, gerados pelo empreendimento ao longo do contrato.31 O benefício contratual é a garantia 

física da usina, que depende da estrutura do sistema e dos parâmetros declarados pelo ofertante: 

custo variável unitário (CVU) e inflexibilidade de despacho (IDD). 

 

Ὅὅὄ
ὅὊ ὅὕὖὅὉὅ

ὋὊ
 Equação 8 

Onde: 
ICB = índice de custo benefício 
CF = custo fixo (CAPEX + O&M fixo); 
COP = custo de operação (O&M variável); 
CEC = custo econômico de curto prazo; 
GF = garantia física do empreendimento. 

 

 

Os custos fixos (CF) compreendem os custos de investimento (CAPEX) e custos fixos de O&M, que 

incluem a parcela fixa de contratos de suprimento de combustível (take or pay ou ship or pay, no caso 

do gás natural) e constituem a receita fixa (RF) ofertada no leilão. Os custos variáveis de combustível 

e O&M, incorridos no despacho da usina, formam o custo de operação (COP). O custo econômico de 

curto prazo (CEC) é dado pela diferença entre a geração de energia e a garantia física (GF) da usina, 

multiplicada pelo preço de liquidação de diferenças (PLD) no mercado de custo prazo da CCEE, em 

cada período de apuração. Com base na RF, no COP, no CEC e na GF, é calculado o ICB de cada 

empreendimento. 

A receita fixa (RF) e o custo de operação (COP) são de apuração direta. A RF é ofertada no leilão e 

consta do contrato de comercialização de energia. O COP é definido pelo montante (MWh) 

despachado vezes o custo variável unitário (CVU, em R$/MWh) do empreendimento, declarado pelo 

ofertante. O custo econômico de curto prazo (CEC) é a diferença entre a energia gerada e a contratada 

 

29 Maurer, Luiz T.A.; Barroso, Luiz A.; Electricity Auctions: An Overview Of Efficient Practices; The World Bank, 2011. 
30 Uma análise dos fatores de competitividade das fontes nos leilões de energia é tratada em capítulo a seguir. 
31 EPE (2013), Índice de Custo-Benefício (ICB) de Empreendimentos de Geração termelétrica ς Metodologia de Cálculo, NT EPE-DEE-
RE-102/2008-r5. 
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por disponibilidade, valorada ao PLD. O cálculo do COP e CEC requer simulações da operação do 

sistema, ou seja, depende da expansão planejada do sistema, dada pelo PDE. 

O ICB constitui um indicador adequado à análise benefício-custo, de forma similar à obtida pelo uso 

dos indicadores LCOE e LACE, definidos em seção anterior. No ICB, porém, o custo evitado leva em 

conta as características de sistemas hidrotérmicos com predominância hidrelétrica, na presença de 

fontes complementares, tais como termelétricas flexíveis, que permitem deslocar a geração 

hidrelétrica em períodos secos. Nestas situações, o CMO atinge valores elevados e o CEC fica negativo, 

o que aumenta a competitividade de fontes flexíveis. No entanto, como o grau de sinergia entre 

térmicas flexíveis e hidrelétricas depende da capacidade de armazenamento do sistema, a progressiva 

perda de capacidade de regularização hidrelétrica tende a reduzir esse benefício. Em longo prazo, 

portanto, os resultados de análises de benefício-custo por meio dos indicadores LCOE e LACE tendem 

a se aproximar daqueles de uma análise com base no ICB. Além disso, a mudança de regime operativo 

associada à perda de capacidade de regularização leva o ICB a incorrer em viés de seleção, o que 

favorece a contratação de termelétricas com elevado CVU e baixo custo fixo, como ocorreu nos leilões 

de energia em 2008.32 

Assim, tendo em vista a orientação do projeto Sinapse para os aspectos de sustentabilidade da matriz 

elétrica em horizonte de longo prazo, é recomendável adotar-se o LCOE e o LACE como indicadores de 

competitividade das fontes a serem considerados na análise multicritério, em linha com as práticas 

internacionais neste campo. 

Finalizando, observa-se, no lado direito da Figura 6, que os indicadores econômico-financeiros que 

informam o processo de tomada de decisão de investimento devem incorporar, além da visão setorial, 

refletida no PDE, os resultados do processo de licitação e contratação, que podem afetar a atratividade 

do projeto de geração e a própria estratégia de comercialização de energia do investidor. Além destes, 

há inúmeros outros fatores, desde as características de cada tecnologia até as políticas de subsídios e 

incentivos, passando pelas alternativas de financiamento de infraestrutura, que podem influenciar a 

competitividade das fontes de geração nos leilões de energia e no mercado livre. Um levantamento e 

análise qualitativa desses fatores, detalhado por fonte, é apresentado no próximo capítulo. 

 

32 ROMEIRO, 2014; Escolha de tecnologias de geração elétrica: o índice custo benefício e a competitividade de termelétricas a gás 
natural no Brasil, Dissertação de Mestrado, Instituto de Economia, UFRJ. 
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ANÁLISE QUALITATIVA DA COMPETITIVIDADE DE FONTES DE GERAÇÃO 

No que segue, abordam-se os fatores de competitividade das fontes de geração no mercado de 

energia, com base na análise dos resultados de leilões para contratação de energia (LEN, LER e LFA) no 

ACR e de iniciativas em curso para viabilizar a contratação de fontes renováveis no ACL. 

Mercado Regulado e Competitividade das Fontes 

As fontes eólicas e solares vêm apresentando expressivos ganhos de competitividade nos leilões para 

contratação de energia nova para o mercado regulado (Figura 7). 

 

Figura 7 - Competitividade das fontes eólica e solar 

 
Fonte: (IEMA, 2018) 

 

Esses ganhos de competitividade têm favorecido participações significativas dessas fontes na expansão 

do parque gerador nacional (Figura 8)33. 

Figura 8 - Acréscimo anual de capacidade instalada no Brasil: 2008-2018 (MW) 

 
Fonte: ÚNICA (2018), com dados da Aneel 

 

33 Previsão inclui projetos com restrição para entrada em operação, conforme levantamento em 06.06.2018. 
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Não obstante a influência de fatores específicos e locais, a queda de custos das fontes eólicas e solar 

no Brasil é parte de um movimento global. No caso da energia solar, por exemplo, o custo dos sistemas 

fotovoltaicos diminuiu 25% em 2017 em comparação com 2015 (BNEF, 2018). 

A Agência Internacional de Energia Renovável (IRENA) estima que a aquisição de energia mediante 

mecanismos competitivos, adotada com frequência crescente para as fontes renováveis, e 

consequente competição, evolução na tecnologia e políticas de incentivo são os principais motivadores 

para o cenário global de queda de preços. A perspectiva da agência é que as tecnologias de geração 

renovável disponíveis atualmente no mercado terão custo inferior ao das fontes fósseis em todo o 

mundo em 2020. 

Resumem-se a seguir os principais fatores de competitividade:34 

¶ Ociosidade da indústria local de equipamentos para usinas eólicas: previsão de queda expressiva 

de pedidos a partir de 2018 acirrou a competição entre os fornecedores; 

¶ Avanço tecnológico e maior gama de modelos de aerogeradores disponíveis no Brasil: a Siemens 

Gamesa e a Nordex Acciona, por exemplo, oferecem turbinas com 3 MW de potência nominal, que 

propiciam ganhos nas fases de terraplanagem e preparação da estrutura (embora equipamentos 

mais pesados aumentem custos por necessidade de reforços nas estruturas); 

¶ Eficiência dos projetos: fator de capacidade (FC) prometido pelas eólicas contratadas no LEN A-6 

de 2017 varia de 39% a 59% (média de 50%), contra FC médio de 43% de parques em operação; 

¶ Fontes de financiamento: linhas mais vantajosas e diversificadas, debêntures de infraestrutura 

como alternativa ou complemento ao financiamento pelo BNDES, financiamento competitivo, em 

moeda estrangeira, com apoio de export credit agencies e de fabricantes de equipamentos, além 

da participação de bancos comerciais e instituições de crédito multilaterais; 

¶ Queda global do custo de equipamentos: conforme dados da EPE, no leilão de reserva de 2015, o 

módulo fotovoltaico era comercializado internacionalmente a 0,56 US$/Wp, enquanto no início 

de 2018 o preço estava em 0,31 US$/Wp, redução de 44% em cerca de dois anos. Queda similar 

tem sido observada no preço de inversores; 

¶ Ganhos de escala: a negociação de volumes mais significativos por empresas com atuação global 

no segmento de energia solar (como ENEL e AES) favorecem a redução de custos; 

¶ Fatores regulatórios: leilões de energia e contratos de longo prazo tem se mostrado eficientes 

mecanismos de comercialização de energia. 

 

 

34 NEVES, L. Como entregar a preços menores. Brasil Energia, 02.2018. Disponível em: 
https://brasilenergia.editorabrasilenergia.com.br/como-entregar-a-meno. Acesso em 23.05.2018. 

https://brasilenergia.editorabrasilenergia.com.br/como-entregar-a-meno
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Além dos fatores tecnológicos, econômico-financeiros e regulatórios, supracitados, vem contribuindo 

para aumentar a competitividade das fontes eólica e solar o menor grau de exigências e os prazos mais 

curtos para o licenciamento ambiental destas fontes, em contraste com o crescente nível de exigências 

e prazos relativamente mais longos para o licenciamento de fontes tradicionais, em particular o das 

fontes hidro e termoelétricas. 

Estas mudanças, em parte devidas às percepções de risco socioambiental, vem contribuindo para 

aumentar a competitividade de fontes renováveis não hidrelétricas, sob dois aspectos principais: maior 

espaço para renováveis não hidrelétricas em leilões de energia e maior custo de capital das fontes 

tradicionais, seja pelo alongamento dos prazos de licenciamento, seja pela percepção ampliada dos 

riscos socioambientais, de baixa previsibilidade e elevado potencial de impacto econômico-financeiro. 

Estes fatores, associados à remuneração insuficiente ou inexistente, no modelo regulatório atual, de 

múltiplos serviços e benefícios oferecidos pelas fontes tradicionais (hidrelétricas e termelétricas de 

base) ao sistema, fazem com que a balança de competitividade penda cada vez mais para o lado das 

fontes não controláveis, ainda que a viabilidade técnico-econômica destas fontes dependa em grande 

parte dos serviços prestados, mas ainda não remunerados, pelas fontes tradicionais. 

No que segue, aborda-se o desempenho competitivo das diversas fontes nos leilões de compra de 

energia para o mercado regulado (ACR). 

 

Energia eólica 

A participação eólica na matriz elétrica brasileira passou de 2,5 GW, em 2012, para 12,77 GW em 2017 

(8a maior no mundo). A expectativa no mercado é de que a participação desta fonte continue 

evoluindo de maneira significativa nos próximos anos.35 

Figura 9 - Capacidade instalada eólica no Brasil (MW) 

 
Fonte: Pisni, (2018) 

 

35 PISNI, F. Apresentação ABEEolica - Mercado Livre. Apresentação realizada no evento Mercado Livre para Energia Eólica, São 
Paulo, 7 de junho de 2018 (Pisni, 2018). 
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Em paralelo ao crescimento da participação da fonte, tem se verificado queda significativa nos preços 

praticados em leilões de energia no ACR. No LEN A-3 de 2015, o preço médio foi de 206,78 R$/MWh, 

contra 67,60 R$/MWh no LEN A-4 de abril de 2018.36 A queda acentuada de preços das fontes eólica e 

solar tem, no entanto, gerado dúvidas quanto à sustentabilidade financeira dos projetos.37 

Para a Associação Brasileira da Energia Eólica (ABEEólica), embora a queda de preço da energia eólica 

beneficie os consumidores, em curto prazo, em longo prazo poderá agravar a situação dos ofertantes 

neste mercado, pela perda de rentabilidade de seus projetos, e de fabricantes, pois o sinal de preços 

captado pelo planejador poderá prejudicar a sustentabilidade do negócio em longo prazo.38 

 

Energia solar 

A participação da energia solar na matriz elétrica brasileira atingiu 1,5 GW em 2018, ano em que deverá 

atingir 2,4 GW, segundo a Associação Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR). A mesma 

fonte indica que os fatores que mais contribuem para o rápido crescimento da fonte são a redução de 

75% no preço nos últimos 10 anos e o crescimento no preço da energia elétrica, que subiu 499% desde 

201239. Nos leilões para atendimento do mercado regulado, a fonte solar se tornou mais competitiva 

que a de biomassa e a de pequenas hidrelétricas (PCH), perdendo apenas para a fonte eólica.40 A 

tendência de crescimento da fonte solar é positiva, como sinalizado no leilão A-4 de 04.2018, no qual 

foram negociados 806 MW de fonte solar, frente a um total de 1,024 GW de projetos contratados no 

leilão41. Mantida esta tendência, espera-se que a participação da fonte solar passe de 1% da geração 

total em 2018 para 10% em 2030.42 

Este crescimento da fonte solar é favorecido pelo BNDES, que a definiu como prioritária e prevê 

desembolsos de R$ 850 milhões para projetos apenas em 2018, ou seja, 60% acima do total financiado 

 

36 PISNI, 2018. 
37 NEVES, 2018. 
38 GODOI, M. Expansão>Solar>Baixa demanda estimula a disputa predatória entre as renováveis. Canal Energia, 25/5/18. 

Disponível em: https://www.canalenergia.com.br/noticias/53062548/baixa-demanda-estimula-a-disputa-predatoria-entre-as-
renovaveis. Acesso em: 15/6/18. (Godoi, 2018.) 
39LUNA, D. Casas com energia solar aumentaram 10 vezes em um ano no Brasil. Estadão Conteúdo, 12/6/18. Disponível em: 
https://noticias.uol.com.br/meio-ambiente/ultimas-noticias/ag-estado/2018/06/12/casas-com-energia-solar-aumentaram-10-

vezes-em-um-ano-no-brasil.htm. Acesso em: 20/6/18; (Luna, 2018.) 
40 Redação. Brasil>Infraestrutura>Solar ganha força no portfólio das empresas. Valor Econômico, 24/5/18. Disponível em: 
http://www.valor.com.br/brasil/5545481/solar-ganha-forca-no-portfolio-das-empresas. Acesso em 10/6/18. (Valor Econômico, 
2018.) 
41 MAIA C, POLITO R. (a) Empresas>Energia>Preços em leilão A-4 reforçam tendência de queda de custos. Valor Econômico, 5/4/18. 
Disponível em: http://www.valor.com.br/empresas/5431425/precos-em-leilao-4-reforcam-tendencia-de-queda-de-custos. Acesso 
em 20/6/18. (Maia e Polito, 2018a). 
42 LUNA, 2018. 

https://www.canalenergia.com.br/noticias/53062548/baixa-demanda-estimula-a-disputa-predatoria-entre-as-renovaveis
https://www.canalenergia.com.br/noticias/53062548/baixa-demanda-estimula-a-disputa-predatoria-entre-as-renovaveis
https://noticias.uol.com.br/meio-ambiente/ultimas-noticias/ag-estado/2018/06/12/casas-com-energia-solar-aumentaram-10-vezes-em-um-ano-no-brasil.htm
https://noticias.uol.com.br/meio-ambiente/ultimas-noticias/ag-estado/2018/06/12/casas-com-energia-solar-aumentaram-10-vezes-em-um-ano-no-brasil.htm
http://www.valor.com.br/brasil/5545481/solar-ganha-forca-no-portfolio-das-empresas
http://www.valor.com.br/empresas/5431425/precos-em-leilao-4-reforcam-tendencia-de-queda-de-custos
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pelo banco para o segmento entre 2003 e 2017 (R$ 529 milhões), tanto para usinas de grande porte 

quanto na micro e mini-geração distribuída43, estas com mais de 30 mil sistemas instalados no Brasil.44 

Em paralelo, avançam no país as iniciativas de produção de equipamentos para usinas solares. A WEG, 

fabricante catarinense de equipamentos elétricos, produz inversores e fornece serviços de instalação 

de usinas e sistemas de geração de menor porte, e já planeja expandir as operações para outros 

países.45 Companhias estrangeiras também estão ingressando no mercado brasileiro. Na área de 

painéis fotovoltaicos, alguns exemplos são a Canadian Solar, que instalou capacidade para produzir 1 

milhão de painéis por ano em fábrica em Sorocaba (SP), e a BYD, cuja fábrica fica em Campinas e 

também trabalha com sistemas de armazenamento de energia e veículos elétricos.46 

Todos esses aspectos contribuem para a melhoria das condições econômico-financeiras dos projetos. 

Em 2018, a AES Tietê e a EDP informaram ao mercado expectativas de investimento que indicavam um 

CAPEX da ordem de 0,9 US$/Wp para a fonte solar fotovoltaica. Em 2015, o CAPEX desta fonte, em 

nível internacional, oscilava em torno de 1,8 US$/Wp, o dobro do valor de 2018. Um dos principais 

fatores que concorreram para a redução de CAPEX foi a queda de preço de equipamentos.47 No Leilão 

de Energia de Reserva (LER) de 2015, o módulo solar FV era comercializado internacionalmente a 0,56 

US$/Wp. No início de 2018, o preço médio para esse equipamento era de 0,31 US$/Wp, uma redução 

de 44%. Uma das causas da queda de preço do módulo é a diminuição de perdas de silício no corte e 

a redução da espessura das células. Queda similar ocorreu também com o preço de inversores, de 0,11 

US$/Wp em 2015 para 0,06 US$/Wp em 2017. Na área de Operação e Manutenção (O&M), destaca-

se o uso de drones para inspeção aérea e de máquinas autônomas para inspeção de módulos a seco, 

o que reduz o OPEX ao longo da vida útil dos parques solares fotovoltaicos. 

 

Pequenas Centrais Hidrelétricas 

A participação das pequenas centrais hidrelétricas na expansão do sistema brasileiro tem sido mínima, 

como indicado na Figura 8. No LEN A-6 realizado em 12.2017, a fonte respondeu por apenas 3% da 

capacidade contratada. No LEN A-4 realizado em 04.2018, por exemplo, foram contratados, por 198,12 

 

43 POLITO, R. (a) Brasil>Infraestrutura>Com R$ 850 milhões, BNDES incentiva energia solar. Valor Econômico, 12/6/18. Disponível 
em: http://www.valor.com.br/brasil/5587715/com-r-850-milhoes-bndes-incentiva-energia-solar. Acesso em: 20/6/18. (Polito, 
2018a.). 
44 LUNA, 2018. 
45 COSTA, L. (a) ENTREVISTA-WEG cresce em energia solar e prevê expandir negócio para outros países. Reuters, 27/4/18. 
Disponível em: https://br.reuters.com/article/businessNews/idBRKBN1HY2QC-OBRBS. Acesso em: 20/8/18. (Costa, L. 2018a). 
46 Portal Solar. Maior fábrica de energia solar do país é inaugurada no interior de São Paulo. Portal Solar. Disponível em: 
https://www.portalsolar.com.br/blog-solar/energia-solar/maior-fabrica-de-energia-solar-do-pais-e-inaugurada-no-interior-de-sao-

paulo.html. Acesso em: 20/7/18; e Investe São Paulo e BYD. BYD inaugura fábrica de painéis solares em Campinas instalada com apoio da Investe SP. Portal 
xxx, 6/4/17. Disponível em: http://www.investe.sp.gov.br/noticia/byd-inaugura-fabrica-de-paineis-solares-em-campinas-instalada-
com-apoio-da-investe-sp/. Acesso em: 20/8/18. 
47 KONZEN et al, 2018. 

http://www.valor.com.br/brasil/5587715/com-r-850-milhoes-bndes-incentiva-energia-solar
https://br.reuters.com/article/businessNews/idBRKBN1HY2QC-OBRBS
https://www.portalsolar.com.br/blog-solar/energia-solar/maior-fabrica-de-energia-solar-do-pais-e-inaugurada-no-interior-de-sao-paulo.html
https://www.portalsolar.com.br/blog-solar/energia-solar/maior-fabrica-de-energia-solar-do-pais-e-inaugurada-no-interior-de-sao-paulo.html
http://www.investe.sp.gov.br/noticia/byd-inaugura-fabrica-de-paineis-solares-em-campinas-instalada-com-apoio-da-investe-sp/
http://www.investe.sp.gov.br/noticia/byd-inaugura-fabrica-de-paineis-solares-em-campinas-instalada-com-apoio-da-investe-sp/
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R$/MWh, apenas dois dentre 46 projetos habilitados, (35 MW em um total contratado de 622 MW). 

Em contraste com as tecnologias eólica e solar, a hidrelétrica já atingiu elevado grau de maturidade 

tecnológica, o que dificulta a redução de preços e o consequente aumento da participação de PCH na 

contratação de energia para o ACR. Frente a esse fato, a Associação Brasileira de Geração de Energia 

Limpa (ABRAGEL) vem desenvolvendo diversas ações, tais como a negociação prévia com fabricantes 

de equipamentos e a defesa de preços-teto mais altos nos leilões para contratação de energia.48 

 

Biomassa 

A produção de eletricidade a partir de biomassa atingiu 25.482 GWh em 2017, um crescimento de 

quase 7% em relação a 2016, mas o ritmo de crescimento da participação da fonte na matriz elétrica 

nacional vem se desacelerando a cada ano. Esta fonte, que já representou 32% da expansão anual da 

capacidade de geração do país (Figura 10), deverá representar, em 2019, apenas 1% desta expansão.49 

 

Figura 10 - Expansão da capacidade de geração a biomassa e participação na expansão do sistema 

 
Fonte: Unica (2018), com dados da Aneel; dados de 2018 e 2019 são previsões. 

 

Para diminuir o hiato entre a geração efetiva de bioeletricidade e seu potencial, a Unica defende uma 

política de incentivos em longo prazo para a bioeletricidade, para manter uma contratação regular e 

 

48 POLITO, R. (b) Empresas>Energia>Abragel defende mais PCHs em leilão 'A-6'. Valor Econômico, 19 de janeiro de 2018. Disponível 
em: http://www.valor.com.br/empresas/5267163/abragel-defende-mais-pchs-em-leilao-6. (Polito, 2018b.). 
49 UNICA. Boletim/Unica: a bioeletricidade da cana em números. São Paulo. Junho de 2018. Disponível em: 
http://www.unica.com.br/documentos/documentos/sid/223117/. Acesso em 11/6/18. (Unica, 2018.). 
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crescente para a bioeletricidade e biogás, com preços adequados nos leilões regulados e incorporando 

as externalidades da bioeletricidade e as características de cada projeto, além de estimular leilões 

regionais e pelas distribuidoras na modalidade Geração Distribuída, entre outros pontos. Em defesa 

da fonte, a Unica destaca suas vantagens: proximidade de grandes centros de carga50, que reduz custos 

de transmissão e perdas, baixa intermitência e complementaridade com a fonte hidrelétrica.51 

 

Carvão Mineral 

A participação do carvão mineral na matriz elétrica brasileira está praticamente estacionada nos 

últimos anos. A última térmica a carvão contratada foi a Pampa Sul (340 MW), da Engie, no LEN A-5 de 

2014, o que corresponde a apenas 3% do total contratado de 2014 a 201852. O maior entrave para a 

expansão do carvão no país é a falta de financiamento, pois desde 2016 o BNDES não financia essa 

fonte. Além de retomar linhas de crédito, a Associação Brasileira de Carvão Mineral (ABCM) propõe a 

aplicação, no País, de tecnologias de alta eficiência e baixas emissões (HELE), como a de leito fluidizado 

e a captura e armazenamento de CO2.
53 O custo elevado dessas tecnologias pode ser um fator 

limitante. 

 

Nuclear 

As dificuldades em torno de Angra 3 criam incertezas quanto à sua conclusão, como prevista no PDE 

2026. A retomada da construção desta usina depende de três fatores: renegociação de dívidas de 

financiamento, revisão da tarifa de energia (defasada e sem condições de remunerar o capital próprio 

e o de terceiros) e necessidade de um sócio para concluir a obra. A expectativa da Eletronuclear era 

encaminhar essas questões por meio da Medida Provisória 814/2018, que previa aumentar a tarifa de 

Angra 3 de 240,00 para 400 R$/MWh, para dar viabilidade econômico-financeira ao empreendimento. 

Nessas condições, a Eletronuclear poderia obter um sócio, que aportaria R$ 17 bilhões para concluir a 

obra, com participação minoritária da Eletronuclear, que permaneceria como operadora da usina. 

 

 

50 A maior parte das usinas de açúcar e álcool está na região centro-sul (o bagaço de cana responde por 84,1% do total). 
51 O pico de produção bioelétrica coincide com a seca nas regiões Sul, Sudeste e Centro-Oeste (Lopes, M. Brasil>Infraestrutura>Uso 
de fontes alternativas deve aumentar. Valor Econômico, 24/5/18. Disponível em: http://www.valor.com.br/brasil/5545479/uso-
de-fontes-alternativas-deve-aumentar. Acesso em 10/6/18. (Lopes, 2018)). 
52 LISBONA, D. e Resende, L. Expansão de térmicas a gás no Brasil: o que esperar para os próximos leilões? Boletim de Conjuntura 

do Setor Energético ς Abril/2018. (Lisbona e Resende, 2018.). 
53 TEIXEIRA, P. A. Expansão>Planejamento> Expansão de renováveis valoriza geração térmica. Canal Energia, 21 de maio de 2018. 
Disponível em https:// www.canalenergia.com.br/noticias/53061928/expansao-de-renovaveis-valoriza-geracao-termica. Acesso em 
20/6/18. (Teixeira, 2018.). 

http://www.valor.com.br/brasil/5545479/uso-de-fontes-alternativas-deve-aumentar
http://www.valor.com.br/brasil/5545479/uso-de-fontes-alternativas-deve-aumentar
https://www.canalenergia.com.br/noticias/53061928/expansao-de-renovaveis-valoriza-geracao-termica
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Hidrelétrica 

No período de 2014 a 2018, os leilões para o ACR incluíram apenas 1 GW de hidrelétricas, cerca de 7% 

da expansão contratada. Esses resultados têm contribuído para a significativa redução da participação 

hidrelétrica na matriz elétrica brasileira. No período de 2006 a 2016, essa participação caiu de 84,7% 

para 68,1%, incluindo importação e usinas de pequeno porte (PCH e CGH).54 Essa perda de participação 

tem levado os agentes setoriais a defender a retomada da construção de reservatórios de uso múltiplo, 

incluindo a geração de energia elétrica, com significativa capacidade de acumulação.55 Os pontos em 

favor de reservatórios são: garantia de segurança hídrica em caso de eventos climáticos extremos, 

incluindo navegação, turismo, geração de energia, água para indústria e irrigação, produção de 

alimentos e, principalmente, o uso humano e a dessedentação de animais.56 O Comitê Brasileiro de 

Grandes Barragens também atua em favor de reservatórios de acumulação, bem como da manutenção 

adequada e do desenvolvimento do parque hidráulico existente57. 

 

Termelétricas a Gás Natural 

Desde 2012, a participação média histórica de fontes térmicas na geração total do Sistema Interligado 

Nacional (SIN) elevou-se de 9% para 22%. Nesse período, o gás natural se firmou como a maior fonte 

termelétrica, constituindo-se a principal fonte complementar à hidrelétrica.58 Nos leilões de energia 

nova realizados desde 2014, foram contratadas sete térmicas a gás natural que somam 6,7 GW (cerca 

de 50% de 13,7 GW de capacidade termelétrica contratada no período).59 Dentre os projetos, destaca-

se a térmica do tipo gas-to-wire 60 Vale Azul II (466,3 MW), que deverá usar gás natural do pré-sal 

desde o início das operações. Por ter custo variável unitário (CVU) relativamente baixo, essa usina deve 

operar na base.61 O uso intensivo destas térmicas decorre de mudanças estruturais em curso, que 

levam a crescentes e frequentes deplecionamentos dos reservatórios: 

(i) Penetração massiva de renováveis variáveis (eólica e solar); 

(ii) Estagnação da capacidade de regularização hidrelétrica; 

 

54 EPE, 2007 e 2017b. 
55 Fórum de Meio Ambiente do Setor Elétrico όCa!{9ύΣ άwŜservatórios ς ǳƳŀ ǉǳŜǎǘńƻ ŘŜ ǎŜƎǳǊŀƴœŀ ƘƝŘǊƛŎŀέΣ 04.2018. 
56 MORAES, M. Meio Ambiente>Expansão>Hora de retomar os grandes reservatórios de acumulação de água. Canal Energia, 
14/5/18. Disponível em: https://www.canalenergia.com.br/artigos/53060848/hora-de-retomar-os-grandes-reservatorios-de-
acumulacao-de-agua. Acesso em: 20/6/18. (Moraes, 2018.). 
57  Agência Canal Energia (c). Expansão>Planejamento>CBDB lança manifesto em defesa dos empreendimentos hidráulicos. Canal 

Energia, 29/5/18. Disponível em: https://www.canalenergia.com.br/noticias/53062752/cbdb-lanca-manifesto-em-defesa-dos-
empreendimentos- hidráulicos. Acesso em: 20/6/18. (Agência Canal Energia, 2018c.). 
58 LISBONA e Resende, 2018. 
59 Idem ibidem. 
60 Assim designadas as usinas próximas de fontes de gás natural. 
61 ROCHA e Maia, C. Empresas>Energia>Leilão inclui gás do pré-sal e retoma presença de eólicas. Valor Econômico, 21/12/17. 
Disponível em: http://www.valor.com.br/empresas/5234253/leilao-inclui-gas-do-pre-sal-e-retoma-presenca-de-eolicas. Acesso em 
20/6/18. (Rocha e Maia, 2017.). 

https://www.canalenergia.com.br/artigos/53060848/hora-de-retomar-os-grandes-reservatorios-de-acumulacao-de-agua
https://www.canalenergia.com.br/artigos/53060848/hora-de-retomar-os-grandes-reservatorios-de-acumulacao-de-agua
http://www.valor.com.br/empresas/5234253/leilao-inclui-gas-do-pre-sal-e-retoma-presenca-de-eolicas


32 

 

(iii) Expansão com ƘƛŘǊŜƭŞǘǊƛŎŀǎ ŀ Ŧƛƻ ŘΩłƎǳŀΣ ǎǳƧŜƛǘŀǎ Ł ǎŀȊƻƴŀƭƛŘŀŘŜ hidrológica. 

O histórico de termelétricas contratadas recomenda atenção à implantação de empreendimentos 

contratados, em clara referência às usinas Rio Grande e Novo Tempo, do Grupo Bolognesi, cujos 

projetos (total de 1.246 MW) não se viabilizaram e tiveram suas outorgas comercializadas para outros 

investidores. Outra variável a ser considerada nas discussões sobre o futuro do gás natural na matriz 

energética brasileira é o contrato do Gasoduto Bolívia-Brasil (Gasbol), que expira em 2019. O gasoduto 

responde pelo envio de cerca de 30 milhões de metros cúbicos diários para o país, quase metade do 

montante consumido. 62 

A participação desse tipo de usina deve continuar crescendo no parque brasileiro, com expectativa de 

que o LEN A-6 de 2018 venha a contratar cerca de 4 GW de usinas a gás natural, com CVU entre 100 

e 120 R$/MWh. No total, foram cadastrados 57,9 GW de projetos para o leilão, incluindo 36 projetos 

a gás que somam 27.608 MW de capacidade. 

Mercado Livre e Competitividade das Fontes 

As fontes renováveis de energia vêm assumindo importante papel no Ambiente de Contratação Livre 

(ACL). De acordo com as regras do ACL, os consumidores especiais - com demanda entre 0,5 MW e 

2,99 MW - devem comprar apenas a chamada energia incentivada, que é produzida por usinas eólicas, 

solares fotovoltaicas, biomassa ou pequenas centrais hidrelétricas63. Em abril deste ano, os contratos 

de consumidores especiais somavam 4.802 MW-médios, equivalentes a 26,9% do total contratado no 

ACL64. A perspectiva é que a participação das fontes eólica e solar cresça no mercado livre. No caso da 

eólica, a perspectiva da ABEEólica é que a capacidade destinada ao mercado livre dobre até 2023, para 

2 GW. Para a geração eólica como um todo, o crescimento deve ser dos atuais 13 GW para 18 GW.65 

O baixo preço desta fonte em leilões recentes para o ACR está ajudando, indiretamente, a fomentar o 

crescimento da fonte eólica no mercado livre. Para viabilizar os projetos, os investidores se valem de 

contratos em ambos os ambientes66. A estratégia de geradores nos leilões consiste em vender até 70% 

de sua garantia física no ACR, cobrindo o investimento, destinando 30% ao ACL, com o objetivo de 

atingir novos perfis de consumidores.67 A preferência dos investidores sempre foi pela contratação de 

 

62 ROCKMANN, R. Brasil>Infraestrutura>Liberação para o gás natural ainda deverá demorar. Valor Econômico, 24/5/18. Disponível 

em: https://www.valor.com.br/brasil/5545505/liberacao-para-o-gas-natural-ainda-devera-demorar. Acesso em: 20/8/18. 
63 LOPES, 2018. 
64 CÂMARA DE COMERCIALIZAÇÃO DE ENERGIA ELÉTRICA (CCEE). Infomercado 130, Abril/2018. Disponível em: 
https://www.ccee.org.br/portal/faces/pages_publico/o-que-fazemos/infomercado?_afrLoop=96466807553224&_adf. ctrl-state= 

i5k1cck9_46#!%40%40%3F_afrLoop%3D96466807553224%26_adf.ctrl-state%3Di5k1cck9_50. Acesso em: 5/6/18. (CCEE, 2018.). 
65 ROCHA, R. Empresas>Energia>Eólicas veem novas oportunidades no mercado livre. Valor Econômico, 8 de junho de 2018. 
Disponível em: http://www.valor.com.br/empresas/5579641/eolicas-veem-novas-oportunidades-no-mercado-livre. Acesso em: 04 
de junho de 2018. (Rocha, 2018.). 
66 MAIA C. e Polito R. (b) Empresas>Energia>Mercado livre de energia cresce com leilões. Valor Econômico, 9 de abril de 2018. 
Disponível em: http://www.valor.com.br/empresas/5438267/mercado-livre-de-energia-cresce-com-leiloes. Acesso em: 04 de 
junho de 2018. (Maia e Polito, 2018b). 
67 ADEODATO, S. Brasil>Infraestrutura>Com custo reduzido, eólica avança na comercialização. www.valor.com.br, 24 de maio de 

https://www.valor.com.br/brasil/5545505/liberacao-para-o-gas-natural-ainda-devera-demorar
https://www.ccee.org.br/portal/faces/pages_publico/o-que-fazemos/infomercado?_afrLoop=96466807553224&_adf.%20ctrl-state=%20i5k1cck9_46#!%40%40%3F_afrLoop%3D96466807553224%26_adf.ctrl-state%3Di5k1cck9_50
https://www.ccee.org.br/portal/faces/pages_publico/o-que-fazemos/infomercado?_afrLoop=96466807553224&_adf.%20ctrl-state=%20i5k1cck9_46#!%40%40%3F_afrLoop%3D96466807553224%26_adf.ctrl-state%3Di5k1cck9_50
http://www.valor.com.br/empresas/5579641/eolicas-veem-novas-oportunidades-no-mercado-livre
http://www.valor.com.br/empresas/5438267/mercado-livre-de-energia-cresce-com-leiloes
http://www.valor.com.br/
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projetos em leilões, mas as distribuidoras de energia têm declarado demandas baixas nos últimos anos. 

Além disso, não houve leilões em 2016. A saída dos empreendedores tem sido vender projetos em 

leilões a preços baixos, contratando apenas parte da garantia física. Assim, os investidores obtêm 

financiamento de longo prazo para a parcela da energia contratada pelas distribuidoras, e lançam mão 

de outros instrumentos financeiros, tais como as debêntures de infraestrutura, como complemento.68 

Em alguns casos, a capacidade financeira dos agentes facilita o desenvolvimento dessa estratégia69. De 

fato, as vencedoras dos últimos leilões de energia são grandes empresas, consolidadas e com 

experiência no segmento. Em alguns casos, a empresa tem um portfólio que permite vencer o leilão 

com preço mais baixo.70 Ao mesmo tempo, há projetos em desenvolvimento com foco no ACL. Exemplo 

recente nesse sentido é o caso da Cemig. Em junho de 2018, a empresa realizou leilão para contratar 

a geração futura dessas fontes, que totaliza 1,24 GW (356,2 MW-médios), que será totalmente 

destinada ao ACL. Os contratos, negociados com empreendimentos de diversas regiões do País, 

preveem o fornecimento da energia por 20 anos a partir de janeiro de 2022. Além disso, o leilão prevê 

que a Cemig tem direito de preferência se as usinas anteciparem a entrada em operação e disponham, 

portanto, de produção adicional de energia.71 

No caso da biomassa (principalmente bagaço de cana), mais recentemente, o preço da energia no ACL 

vem oferecendo melhor remuneração, o que contribui para fortalecer os balanços das usinas, mas 

ainda não incentiva aportes expressivos em capacidade adicional72. Dados da União da Agroindústria 

Canavieira (UNICA) indicam que, em 2017, 69% da energia elétrica produzida a partir de biomassa foi 

destinada ao mercado livre, equivalente a 17.582,6 GWh.73 A Unica associa a fraca expansão da oferta 

de bioeletricidade à crise de inadimplência no Mercado de Curto Prazo (MCP) da Câmara de 

Comercialização de Energia Elétrica (CCEE), situação ainda sem solução criada há mais de três anos.74 

Para melhorar as condições de participação da biomassa no setor elétrico, a entidade defende o 

fortalecimento do mercado livre, por meio da criação de mecanismos para viabilizar os projetos 

bioelétricos, incluindo instrumentos de financiamento e formação de preços consistente no MCP 

(transparência, reprodutibilidade e credibilidade), além de equacionar a atual judicialização nas 

liquidações financeiras no MCP.75 

 

2018. Disponível em: http://www.valor.com.br/brasil/5545501/com-custo-reduzido-eolica-avanca-na-comercializacao. Acesso em: 
04 de junho de 2018. (Adeodato, 2018.). 
68 MAIA e Polito, 2018b. 
69 HEBERT Nascimento, K2 Management, in: Maia e Polito, 2018 (b).. 
70 MAIA e Polito, 2018b. 
71 COSTA, L. (b) Notícias de negócios>Leilão da Cemig para renováveis surpreende e contrata 1,2GW em capacidade. Reuters, 7de 
junho de 2018. Disponível em: https://br.reuters.com/article/businessNews/idBRKCN1J32QY-OBRBS. Acesso em:  08 de junho de 
2018. (Costa, 2018b.). 
72 RAMOS, 2018. 
73 UNICA, 2018. 
74 UNICA, 2018. 
75 UNICA, 2018. 
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Financiamento de projetos de geração para o mercado livre 

O principal obstáculo ao desenvolvimento de projetos de geração para o ACL é o financiamento, pois 

os bancos de fomento exigem contratos de longo prazo de venda de energia como garantia. Enquanto 

no ACR os contratos têm duração de 20 a 30 anos, no ACL são considerados de longo prazo contratos 

de venda de energia por cinco anos. Esse quadro começou a mudar em abril de 2018, quando o BNDES 

apresentou as condições para financiar projetos de geração para o ACL, independentemente de 

alocação de parcela da energia ao ACR. Esta alternativa é vista, pelo banco, como forma de conciliar a 

volatilidade do mercado de energia com a aversão ao risco do banco.76 A nova forma de financiamento 

oferecida pelo BNDES considera a previsão de receitas provenientes da comercialização de energia no 

ACL, no qual a maioria dos contratos de venda de eletricidade têm prazos mais curtos, de até quatro 

anos. Para isso, o banco de fomento adotou critérios específicos com base em valores do PLD para 

estruturar operações de financiamento que levem em conta o perfil e as características do ACL. Com 

os critérios adotados do Projeto de Lei do Senado (PLS 133/2018)77, o BNDES passa a financiar projetos 

de maior escala, desde que a empresa participe da CCEE. Segundo a política operacional do BNDES, os 

financiamentos (todos em TLP) para o segmento da geração solar têm spread básico de 0,9% ao ano, 

prazo de até 24 anos e participação do BNDES de até 80% do investimento do projeto, limitada ao 

valor dos itens financiáveis. Para as demais fontes de energia, o spread básico é de 1,3% ao ano. Soma-

se a isso o spread de risco, que varia de acordo com o cliente78. A expectativa é de que os primeiros 

projetos sejam financiados nessa nova modalidade contratual ainda em 2018.79 Outras formas de 

financiamento têm sido consideradas para viabilizar os projetos eólicos, tais como ocorreu com os 

projetos Ouro Branco 1 e 2 e Quatro Ventos (82 MW), da Eólica Tecnologia, em Pernambuco, que têm 

acordo de cooperação com a Nordic Power Partners80. Especificamente para fonte solar, há uma 

abertura de crédito de US$ 20 milhões pelo Fundo CDP da Canadian Solar.81 

Parques Híbridos 

A discussão realizada no item Expansão Segundo o Cenário de Referência PDE 2026, do Relatório 

Técnico I, mostrou que o acréscimo das fontes renováveis intermitentes no sistema elétrico, a partir 

de 2021, aumentará também a necessidade de uma alternativa para suprir a demanda por potência. 

 

76 ROCHA, 2018. 
77 Estabelece limites no financiamento da aquisição de ativos ou participação em empresas estrangeiras por bancos de fomento 
criados ou mantidos pela União. 
78 FERRARI, L. Brasil>Infraestrutura>BNDES lança modelo para novos planos de geração. Valor Econômico, 24/5/18. Disponível em: 

http://www.valor.com.br/brasil/5545503/bndes-lanca-modelo-para-novos-planos-de-geracao. Acesso em: 6/6/18. (Ferrari, 2018.). 
79 ROCHA, 2018. 
80 Joint venture entre European Energy e Fundo Dinamarquês de Investimento no Clima. 
81 NEVES,2018 

http://www.valor.com.br/brasil/5545503/bndes-lanca-modelo-para-novos-planos-de-geracao
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Neste sentido, é preciso considerar que, embora a competitividade das fontes renováveis, nos últimos 

anos, tenha favorecido uma maior participação destas fontes na matriz elétrica, a expansão da oferta 

de energia oriunda de fontes renováveis variáveis ainda esbarra com dificuldades do ponto de vista 

operacional e de riscos financeiros (em contratos de longo prazo, por exemplo) em função das 

variações regionais, sazonais e de intermitência.  

As usinas movidas a biomassa de bagaço de cana, por exemplo, tendem a gerar energia elétrica apenas 

em meses de colheita (maio a novembro). Nas eólicas, a geração tende a ser maior no período de junho 

a novembro e nas hidrelétricas a geração maior ocorre na estação chuvosa (dezembro a abril).  Já a 

geração de energia elétrica a partir de fontes solares, ocorre somente durante o período de insolação. 

O Fator de Capacidade (FC) médio é um dos indicadores quantitativos que melhor representa os 

desafios da geração de eletricidade a partir de fontes renováveis intermitentes. Por exemplo, o Fator 

de Capacidade de Sistemas Solares Fotovoltaicos é de 12% -19% enquanto nos sistemas eólicos o FC é 

de 30% 82.  

Nesse sentido, os chamados Sistemas Híbridos podem minimizar os problemas associados à maior 

participação das fontes renováveis de natureza variável. A combinação de distintas fontes de energia 

assegura mais estabilidade de produção e reduz os efeitos da variação de condições climáticas, 

melhorando o desempenho do sistema. Implantados na década de 1970, para atender residências 

afastadas ou isoladas da rede elétrica83, os Sistemas Híbridos têm sido utilizados nos últimos anos para 

complementariedade dos sistemas de convencionais de geração, como forma de suprir as variações 

de natureza intermitente. Pesquisas como as realizadas por (Garcia, et. al, 2013 e Forsberg, 2008) 

mostram o potencial dos sistemas híbridos utilizados como complementariedade a sistemas 

convencionais e para atendimento da demanda de pico84. 

No Brasil, a principal aplicação de sistemas híbridos tem sido nos sistemas isolados, principalmente na 

região Norte do país. Nesses sistemas, a combinação de capacidade de geração a diesel com fontes 

renováveis, com ou sem armazenamento, mostra-se competitiva em muitos casos.85 

 

82 KIRPOTIN, S. The post carbon reader: managing the 21st Century's sustainability crisis. J. Environ. Stud. V.69, p. 669; 670, 2012. 
83 Um dos primeiros instalados foi o fotovoltaico-diesel (3,5 kW), no ano de 1978 na reserva indígena Papago, uma comunidade de 
16 residências, localizada no Arizona, Estados Unidos da América (NELSON, V. C. Wind hybrid systems technology characterization. 

West Texas AM UniversityςAEI, New Mexico State UniversityςSWTDI, USDAςARS Bushland, Vista University, 2002)  
83 EPE, 2018b. 
84 GARCIA, H.; MOHANTY, A.; LIN W-C; CHERRY, R. Dynamic Analysis of Hybrid Energy 
Systems Under Flexible Operation and Variable Renewable GenerationτPart I: Dynamic Performance Analysis. Energy; v. 52, p. 1ς

16, 2013. 
FORSBERG, C. Sustainability by combining nuclear, fossil, and renewable sources. Progress in Nuclear Energy; v.51(1):192ς200, 
2008. 
85 EPE, 2018b. 
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Várias denominações diferentes configurações têm sido utilizadas para designar os chamados 

genericamente: Sistemas Híbridos. Ruth et al. (2014)86, por exemplo, definem Sistema Híbridos de 

energia como uma instalação única que toma dois ou mais recursos energéticos como insumos, 

gerando um ou mais produtos. Sendo pelo menos um desses produtos é eletricidade ou combustível 

de transporte. Nesse caso, esses sistemas são compostos por dois ou mais subsistemas de conversão 

de energia que podem ser separados ou isolados. Nessa definição de sistema hibrido é requerido um 

acoplamento, através do barramento de transmissão elétrica, onde todos os subsistemas dentro do 

sistema de energia híbrida compartilham a mesma interconexão. Como opções de subsistemas de 

conversão de energia, incluem interconexões de natureza térmica, elétrica, química e mecânica. 

Aqui no Brasil, a Empresa de Pesquisa Energética (EPE) considera as seguintes configurações possíveis 

para sistemas híbridos: eólica e fotovoltaica; hidrelétrica e fotovoltaica; heliotérmica e biomassa; 

biomassa e gás natural e; carvão e biomassa. A 9t9 ŘŜǎǘŀŎŀ ǉǳŜ ǎƻō ŀ ŘŜƴƻƳƛƴŀœńƻ ƎŜƴŞǊƛŎŀ ŘŜ άǳǎƛƴŀ 

ƘƝōǊƛŘŀέΣ Ƙł ǉǳŀǘǊƻ ǘƛǇƻǎ ŘŜ ƛƴǘŜƎǊŀœńƻ ŜƴǘǊŜ ŦƻƴǘŜǎΣ ǉǳŜ ǎńƻ ǊŜǇǊŜǎŜƴǘŀǘƛǾŀǎ Řŀǎ ƻǇœƿŜǎ ƳŀǇŜŀŘŀǎ 

pela entidade. São elas87: 

o Usinas adjacentes: próximas entre si, podem ocupar o mesmo terreno e compartilhar instalações 

de interesse restrito. Para conexão à rede, cada usina deve contratar uma capacidade de uso da 

Rede Básica ou de distribuição compatível com a sua potência instalada; 

o Usinas associadas: similares às adjacentes, com nível maior de integração; duas ou mais usinas 

que, além de próximas ou mesmo ocupando o mesmo terreno, compartilham física e 

contratualmente a infraestrutura de conexão e acesso à Rede Básica ou de distribuição; 

o Usinas híbridas: aquelas nas quais as fontes se combinam no processo de geração, não sendo 

possível distinguir a responsabilidade de cada fonte na energia gerada. Enquadram-se nessa 

categoria, por exemplo, uma planta termossolar com queima de biomassa, na qual o vapor 

produzido por ambas as fontes é usado na mesma turbina; ou então uma solar-fotovoltaica que 

compartilhe os conversores dos aerogeradores, dispensando o uso dos inversores; 

o Portfólios comerciais: a composição de portfolios comerciais, em contraste com as categorias 

anteriores, não envolve, necessariamente, nem a proximidade física, nem o compartilhamento de 

equipamentos. A contratação de uso da rede deve ser específica, para cada usina. 

 

 

 

86 RUTH, M.F; OWEN, R.; ZINAMAN, RICHARD D.; BOARDMAN, R.D. Nuclear-renewable hybrid energy systems: Opportunities, 
Interconnections, and Needs. Energy, Conversion and Management, v.78, p.684-694., 2014. 
87 EPE, 2018. 
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Em geral os principais benefícios dos Sistemas Híbridos são os seguintes:88  

o Melhor aproveitamento da capacidade disponível dos sistemas de transmissão e distribuição; 

o  Otimização da ocupação do terreno disponível; 

o  Sinergia operativa, logística e de implantação; 

o  Compartilhamento de equipamentos de uso restrito; 

o  Redução de custos com tarifas de acesso e uso da rede; 

o  Compartilhamento de equipamentos de geração 

 

Uma das alternativas mais promissoras de combinações tecnológicas de sistemas híbridos é a eólico-

fotovoltaica, graças à complementaridade natural das fontes. Vale destacar que a velocidade do vento 

é baixa quando a insolação é alta e vice-versa89. Um sistema híbrido solar-eólico consiste de painéis 

fotovoltaicos, turbinas eólicas, banco de baterias, inversor, controlador e outros acessórios. 

A EPE realizou um estudo para avaliação da geração de energia em combinações desse tipo, em sítios 

com disponibilidade de dados anemométricos e solarimétricos, tendo como premissa o 

compartilhamento do ponto de conexão. Avaliou-se a complementariedade dos recursos energéticos 

e da produção de energia das fontes, para hipótese de uso otimizado da subestação e sistema de 

transmissão ou distribuição para escoamento da energia Os resultados apontam para a importância 

de discretizar os dados utilizados, e sinalizaram que as características dos recursos energéticos locais, 

sobretudo do perfil diário e sazonal de ventos, o dimensionamento de cada usina, influenciam 

sensivelmente o perfil de complementaridade de produção eólico-fotovoltaica. A partir dos resultados 

neste trabalho a recomendação da EPE foi de cautela na generalização de possíveis benefícios de 

otimização da infraestrutura de transmissão e distribuição 90. 

O primeiro parque híbrido solar-eólico no Brasil foi inaugurado em 09.2015 em Tacaratu (PE), da Enel 

Green Power. As usinas Fontes Solar I e II têm 36.650 placas fotovoltaicas, com 11 MWp e geração 

anual de 340 GWh. Foram integradas ao parque eólico Fontes dos Ventos, com 34 aerogeradores (80 

MW). A complementariedade das fontes tornou o empreendimento competitivo, juntamente com a 

otimização de recursos: as usinas usam a mesma subestação e linha de transmissão. A economia de 

escala e escopo reduz o custo médio de geração. Outro benefício é o compartilhamento de estudos de 

impacto ambiental, o que agiliza o processo de licenciamento do empreendimento. Como a expansão 

da rede de transmissão no país é hoje um gargalo para a difusão de fontes renováveis, projetos híbridos 

tem o condão de otimizar o uso das linhas de transmissão para escoamento da energia.91 

 

88 EPE, 2018 a. 
89 SINHA e Chandel, 2015. 
90 EPE, 2017c. 
91 TRANINN, 2016. 
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Embora estejam surgindo alguns sistemas híbridos aqui no Brasil, algumas barreiras institucionais para 

implantação desse tipo de sistema ainda precisam ser superadas. Nesse sentido, a Nota Técnica da EPE 

menciona a inclusão desse tema na Agenda Regulatória da Aneel, prevista para o semestre 02.2018, 

com vistas em medidas para mitigar ou eliminar barreiras, como segue: 

o Regulamentar e criar nova categoria para usinas com duas ou mais fontes primárias: visa 

ŘŜŦƛƴƛǊ ŀ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ άǳǎƛƴŀ ƘƝōǊƛŘŀέ ǇŀǊŀ Ŧƛƴǎ ŘŜ ǘǊŀǘŀƳŜƴǘƻ ǊŜƎǳƭŀǘƽǊƛƻΣ ŘŜ ƳƻŘƻ ŀ ŜƴǉǳŀŘǊŀǊ 

ǘŀƴǘƻ ŀ ŎƻƴŦƛƎǳǊŀœńƻ άǳǎƛƴŀ ƘƝōǊƛŘŀέ ǉǳŀƴǘƻ ŀǎ ŘŜƴƻƳƛƴŀŘŀǎ άǳǎƛƴŀǎ ŀǎǎƻŎƛŀŘŀǎέΣ ŜƴǘǊŜ ƻǳǘǊŀǎΤ 

o Contratação do montante do uso do sistema (MUST ou MUSD): para possibilitar a instalação 

de usinas associadas, é necessário aprimorar as Resoluções Normativas 666/2015 e 506/2012 

da ANEEL, para avaliar a possibilidade de contratar um montante de uso do sistema diferente 

da soma das potências nominais individuais das fontes que compõem as usinas híbridas; 

o Discussão de procedimentos de rede: a depender da fonte geradora, há diferentes requisitos 

técnicos mínimos para que o ONS conceda o parecer de acesso. Portanto, é necessário definir 

os requisitos a serem cumpridos por usinas multi-fonte. Para instalar usinas associadas, seria 

necessário permitir a conexão destas usinas levando em conta apenas as potências injetáveis 

das usinas, relacionadas aos montantes de uso contratados; 

o Regras claras para tratar perdas por curtailment: em usinas associadas, o curtailment por falta 

de capacidade de escoamento deve ser tratado como algo intrínseco à usina, devendo ser 

considerado como perda prevista, percebida pelo gerador e estimada desde a fase de projeto. 

É necessário definir qual fonte seria cortada no caso de contratos separados, levando em 

consideração as diferenças contratuais: preços, prazo, data de início de suprimento etc.; 

o Tratamento igualitário de fontes: a convergência do cálculo de garantia física, de regras de 

contabilização e termos contratuais permitiria aplicar as mesmas regras de fontes individuais, 

facilitando o tratamento regulatório de usinas associadas ou híbridas (greenfield). Neste 

sentido, o Edital do LEN A-4 de 2017 já previu regras contratuais similares em relação às regras 

de contabilização anual e de remuneração de energia não suprida para empreendimentos de 

geração a partir das fontes eólica e solar; 

o Avaliação de combinações com condições contratuais distintas: permitir que a adição de uma 

nova fonte a uma usina existente possa ser feita em condições contratuais distintas da 

existente, mesmo que se passe a usar termos semelhantes em contratos greenfield; 

o Forma de contratação: avaliar as formas de contratação de plantas híbridas, para não envolver 

contratação diferenciada, por meio de leilões ou produtos específicos para empreendimentos 

híbridos. A possibilidade de conexão conjunta de empreendimentos híbridos propicia ganhos 

de eficiência e competitividade nas modalidades tradicionais de contratação de novas fontes, 

άŀǎǎƻŎƛŀƴŘƻέ ƻǳ άƘƛōǊƛŘƛȊŀƴŘƻέ ŜƳǇǊŜŜƴŘƛƳŜƴǘƻǎ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜǎΣ ƻǳ ƳŜǎƳƻ ŀ ŎƻƴǘǊŀǘŀœńƻ ŘŜ 

novos empreendimentos, de forma separada, para a posterior associação. 
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Subsídios para Projetos de Geração de Energia Renovável 

Em âmbito internacional, alguns modelos de negócios e mecanismos regulatórios usados nos últimos 

anos para incentivar a inserção da energia fotovoltaica na matriz elétrica mundial foram sistematizados 

pela International Energy Agency (IEA) e estão aqui listados: 92 

o Tarifa prêmio: compra da energia gerada por valor fixo por kWh (em geral superior às tarifas das 

distribuidoras), por meio de contratos de longo prazo (15 a 20 anos); 

o Subsídios diretos: benefício monetário direto (ou abater imposto) a consumidor com projeto 

qualificado. Esta alternativa busca reduzir os altos custos iniciais de aquisição dos sistemas; 

o Leilões: modelo de compra de energia com contratos de longo prazo, firmados após processo de 

leilão com preço regressivo. Geralmente, envolve projetos de grande porte; 

o Net metering: permite que a geração fotovoltaica seja usada para compensar consumo da unidade 

onde o sistema está instalado, reduzindo sua fatura; 

o Cotas: obriga distribuidoras a comprar determinado montante de geração de fontes renováveis. 

 

Outros modelos de negócios, combinados ou não com os citados acima, também facilitam a adoção 

da tecnologia diretamente por consumidores, tais como os descritos a seguir93 

¶ Leasing: neste modelo, também conhecido como Third Party, o usuário faz um contrato de aluguel 

mensal com uma empresa, o que elimina o custo de entrada para o consumidor, além de reduzir 

a complexidade e o risco envolvidos na compra e operação do sistema. A mensalidade paga pelo 

usuário é em geral inferior ao valor da fatura de energia anterior, mantido o consumo original. 

¶ Comunidade solar: grande instalação com muitos sócios, que detém cotas do empreendimento e 

direito a parcelas da energia gerada. Além de reduzir custos por ganhos de escala, esse modelo de 

negócio permite que os consumidores sem condições de instalar um sistema fotovoltaico em sua 

residência, ou com perspectiva de mudança, possam usufruir da geração remota. 

 

Esses modelos de negócios são mais significativos nos EUA, onde, em 2014, cerca de 72% dos sistemas 

residenciais foi instalado por meio de leasing.94  

No Brasil, empreendimentos de fonte solar, eólica, biomassa e cogeração qualificada tem redução não 

inferior a 50% nas tarifas de uso do sistema, para potência injetada entre 30 e 300 MW, oriundos de 

leilões de energia realizados a partir de 01.01.2016 ou autorizados a partir de 01.01.2016. Em junho 

 

92 IEA, 2014. 
93 TOLMASQUIM, 2016. 
94 MUNSELL, 2015 
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de 2016, a Lei 13.299 ampliou o desconto para fontes de biomassa com potência entre 30 e 50 MW. A 

aplicação do desconto é limitada a 30 MW de potência injetada nos sistemas. 

Na área de Geração Distribuída, o Convênio ICMS nº 16/2015 autoriza a isenção de ICMS na energia 

elétrica produzida por fontes renováveis em residências, comércios, indústrias, edifícios públicos e 

zona rural, por meio da microgeração e minigeração distribuída solar fotovoltaica95. Com a adesão de 

Amazonas, Paraná e Santa Catarina, em 05.2018, a medida passou a beneficiar todos os Estados do 

país.96 O excesso de subsídios no setor elétrico contribui para as altas tarifas de energia (quase 20% da 

qual é destinada a subsídios)97. 

A lista apresentada a seguir sistematiza os subsídios existentes no país e outras formas de incentivos. 

Alguns dos mecanismos apresentados são específicos para a fonte de energia solar, outros, porém, 

também são aplicáveis às outras fontes renováveis:98 

o Descontos na tarifa de uso dos sistemas de transmissão (TUST) e distribuição (TUSD): aplicável a 

empreendimentos com potência injetada nos sistemas de T&D menor ou igual a 30 MW; 

o Descontos na TUSD E TUST: de no mínimo 50%, incidindo na produção e consumo de energia. Para 

empreendimentos que entraram em operação até 31.12.2017, desconto de 80% nos dez primeiros 

anos de operação e 50% nos anos subsequentes. Para empreendimentos que entraram em 

operação a partir de 01.01.2018, desconto de 50% ao longo de todo o período de operação; 

o Venda direta a consumidores especiais (carga de 0,5 a 3 MW) para fontes renováveis, com potência 

inferior a 50 MW. Consumidores especiais tem desconto na tarifa de uso; 

o Sistema de compensação para micro e mini-geração distribuída: instituído pela Resolução 

Normativa ANEEL nº 482, de 17.04.2012, permite que consumidores com geração de até 5 MW a 

partir de fonte solar ou demais fontes renováveis compensem a energia elétrica injetada na rede 

com a energia elétrica consumida (sistema net-metering);  

o Convênio nº 101 de 1997, do Conselho Nacional de Política Fazendária (CONFAZ): isenta do 

Imposto sobre Circulação de Mercadorias e Serviços (ICMS) as operações que envolvem vários 

equipamentos destinados à geração de energia elétrica por células fotovoltaicas e por 

empreendimentos eólicos; não abrange, no entanto, alguns equipamentos utilizados pela geração 

solar, como inversores e medidores;  

o Regime especial de incentivos para o desenvolvimento da infraestrutura (REIDI): instituído pela Lei 

nº 11.488, de 15.06.2007, suspende, por cinco anos após a habilitação do projeto, a contribuição 

para PIS/PASEP e COFINS, no caso de venda ou de importação de máquinas, aparelhos, 

 

95 CONFAZ, 2016. 
96 Ambiente e Energia, 2018. 
97 http://www2.aneel.gov.br/arquivos/PDF/Por%20Dentro%20da%20Conta%20de%20Luz_pdf.pdf 
98 SILVA, 2015. 
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instrumentos e equipamentos novos, de materiais de construção e de serviços utilizados e 

destinados a obras de infraestrutura, entre as quais as do setor de energia; 

o Debêntures incentivadas: instituído pela Lei nº 12.431, de 24.06.2011, isenta rendimentos de 

pessoas físicas de Imposto de Renda sobre rendimentos relacionados à emissão de debêntures, 

por sociedade de propósito específico, e outros títulos voltados para a captação de recursos para 

projetos de infraestrutura ou P&D, entre os quais os destinados à fonte solar; 

o Redução de Imposto de Renda: projetos de setores prioritários (incluindo energia) implantados 

nas áreas de atuação da Superintendência do Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE), da 

Superintendência do Desenvolvimento da Amazônia (SUDAM) e da Superintendência do 

Desenvolvimento do Centro-Oeste (SUDECO) têm redução de imposto de renda; 

o Condições diferenciadas de financiamento: 

BNDES: financiamento com taxa de juros abaixo das praticadas pelo mercado (TJLP); para a 

fonte solar; cobre até 80% de itens financiáveis e 70% para as demais fontes renováveis; 

Fundo Nacional sobre Mudança do Clima (FNMC): visa apoiar projetos ou estudos e financiar 

empreendimentos que visem a mitigação e adaptação à mudança do clima; 

Recursos da Caixa Econômica Federal: linha de crédito por meio do Construcard, que permite 

comprar equipamentos de energia solar fotovoltaica para uso residencial; 

Lei da Informática: isenções tributárias para bens de informática e automação destinados à 

fonte solar que utilizam produtos alcançados pela Lei de Informática; 

Projetos de Pesquisa e Desenvolvimento (P&D): recursos para empresas do setor elétrico, 

aprovados pela ANEEL, relacionados ao desenvolvimento da geração solar fotovoltaica e 

outras fontes renovável no Brasil. 

 

Vale destacar aqui que está em discussão a continuidade (e a necessidade) dos subsídios às fontes 

renováveis. Em alguns países, inclusive, a descontinuidade dos subsídios já uma realidade. A exemplo 

da Alemanha, que passou a adotar medidas retroativas em relação aos subsídios às fontes solares. Na 

década passada o país chegou a elevar a tarifa em mais de 20% para cobrir os gastos com o programa 

de energia fotovoltaica99. 

Um argumento favorável a essa iniciativa de redução de subsídios é o resultado do balanço do custo 

de fontes de energia renovável em âmbito mundial, mostrando que energia solar é hoje a fonte mais 

barata, superando a eólica.100 

 

99 DEL RÍO, P.; MIR-ARTIGUES, P. ! /ŀǳǘƛƻƴŀǊȅ ¢ŀƭŜΥ {ǇŀƛƴΩǎ ǎƻƭŀǊ t± ƛƴǾŜǎǘƳŜƴǘ ōǳōōƭŜ, 2014. 
100 BLOOMBERG New Energy Finance, 2016. 
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No Brasil, entretanto, ainda há incentivos para fomentar a expansão de fontes renováveis, tais como 

os citados acima. Porém, o excesso de subsídios existentes no setor elétrico brasileiro estaria entre os 

principais fatores para o custo excessivo das tarifas de energia. 

Seguindo a tendência mundial de redução de subsídios a fontes incentivadas, em maio de 2018, o MME 

promoveu uma consulta pública para levantar contribuições sobre alternativas de redução dos valores 

de subsídios repassados às contas de luz por meio da Conta de Desenvolvimento Energético (CDE). 

! ǇǊƻǇƻǎǘŀ ŀǇǊŜǎŜƴǘŀŘŀ ǇŀǊŀ ǊŜŘǳȊƛǊ ŀǎ ŘŜǎǇŜǎŀǎ Řƻ ǎŜǘƻǊ Ş ŀ ŎǊƛŀœńƻ ŘŜ ǳƳ άŦŀǘƻǊ ŘŜ ǊŜŘǳœńƻέ 

prevendo um teto de gastos da CDE, com mecanismo de cortes sucessivos dos subsídios. Além disso, 

a proposta prevê ainda a realização da transferência total dos subsídios da CDE para o Orçamento 

DŜǊŀƭ Řŀ ¦ƴƛńƻ όhD¦ύΣ ŎƻƳ ǊŜƎǊŀ ŘŜ ǘǊŀƴǎƛœńƻ ǇŀǊŀ ŎƘŜƎŀǊ άŀƻ ƭƻƴƎƻ Řƻǎ ŀƴƻǎέ ŀƻ ƳƻƳŜƴǘƻ ŘŜ 

extinção do fundo setorial. 

Segundo o Diretor-geral da ANEEL, André Pepitone, as subvenções dadas a geradores e consumidores 

de fontes incentivadas representam quase metade de todas as despesas da CDEΣ ƻ άǎǳǇŜǊ-ŦǳƴŘƻέ ǉǳŜ 

banca subsídios do setor, cujo orçamento para este ano é de R$ 19,7 bilhões. De acordo com 

informações do Diretor, os recursos da CDE para dar mais competitividade à energia eólica e solar 

deram um salto em pouco tempo, passando de R$ 4 bilhões em 2013 com a previsão de atingir R$ 8,7 

bilhões ainda em 2018. O executivo chama a atenção para o fato que a lei não estabelece prazo final 

para a concessão dos incentivos. E alerta que o valor deve aumentar ainda mais com a tendência de 

ampliação do Mercado Livre: άse nada for feito os subsídios vão continuar crescendoέ101. 

Em linha semelhante, a revisão da Resolução 482/2012, iniciada pela Aneel, questiona os subsídios aos 

sistemas para autoconsumo.102 As distribuidoras entendem que os consumidores que geram a própria 

energia estariam repassando o aumento de custo aos demais usuários do sistema de distribuição, 

sendo, portanto, indiretamente subsidiados. Por outro, agentes do setor fotovoltaico alegam que os 

impactos financeiros são mínimos e que, pelo contrário, o formato reduz a necessidade de novos 

investimentos, diminuindo, portanto, os custos sistêmicos. Esta discussão deve ter continuidade até 

2019, quando a Aneel deverá concluir a revisão das regras sobre o tema. 

 

 

101 RITTNER, D. .ǊŀǎƛƭҔLƴŦǊŀŜǎǘǊǳǘǳǊŀҔάbƻǾŀέ Aneel tenta cortar subsídios a eólica e solares. Valor Econômico, 16/8/18. Disponível 
em: https://www.valor.com.br/brasil/5736319/nova-aneel-tenta-cortar-subsidios-eolicas-e-solares. Acesso em: 20/8/18. 
102 HIRATA, T. Geração de energia solar em casa traz polêmica para o país. Folha de São Paulo, 4/8/18. Disponível em: 

https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/08/producao-de-energia-solar-em-casa-traz-polemica-para-o-pais.shtml. Acesso 
em: 20/8/18. 

https://www.valor.com.br/brasil/5736319/nova-aneel-tenta-cortar-subsidios-eolicas-e-solares
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2018/08/producao-de-energia-solar-em-casa-traz-polemica-para-o-pais.shtml
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ANÁLISE QUANTITATIVA DA COMPETITIVIDADE DE FONTES DE GERAÇÃO 

O planejamento energético envolve grande variedade de estudos econômicos, tecnológicos, sociais e 

ambientais. Os resultados das análises alimentam os modelos de expansão da oferta em uso no setor 

elétrico, que partem de critérios técnicos e econômicos para definir a participação ótima das fontes 

no SIN. Embora esses modelos representem com acurácia os aspectos técnico-econômicos do sistema 

de geração, a solução oferecida constitui um subótimo, do ponto de vista social, pois não inclui fatores 

socioambientais. Para incorporar esses fatores nos modelos de expansão, a metodologia que se mostra 

mais adequada é a análise multicritério, em duas vertentes: análise multiobjetivo e análise envoltória 

de dados (DEA)103. 

A análise multiobjetivo trata da resolução de problemas de programação matemática com mais de um 

objetivo e um conjunto de restrições. Nessa formulação, em geral, as alternativas não são explícitas, 

mas sim dadas pela região de viabilidade do problema. Em geral, envolvem soluções de compromisso 

entre os critérios, ou seja, são ótimos de Pareto, em que a melhoria de qualquer objetivo implica em 

sacrificar pelo menos um dos demais objetivos.104 

Dado o escopo do projeto SINAPSE, o método multiobjetivo não é o mais adequado, pois implementá-

lo exigiria alterar a função objetivo do modelo de expansão (MELP ou MDI), o que dificultaria o cálculo 

do custo marginal de expansão (CME), variável-chave para o planejamento de longo prazo. Assim, o 

método considerado é a DEA, que visa hierarquizar as eficiências de cada unidade tomadora de decisão 

(DMU105), por meio da avaliação simultânea dos respectivos insumos e produtos106. Em outras 

palavras, a DEA resolve problemas de programação linear para calcular ex post as eficiências relativas 

de cada unidade tomadora de decisão sob análise. A partir desses resultados, pode-se construir a 

fronteira de eficiência, da qual participam as DMUs mais eficientes. Os resultados dessa ferramenta 

incluem as distâncias das unidades ineficientes em relação à fronteira eficiente e indicam como devem 

operar para atingi-la. 

A DEA permite tratar como insumos (itens a minimizar) os fatores ambientais, tais como emissão de 

gases de efeito estufa (GEE), área ocupada, população deslocada e consumo de água. Pelo lado dos 

produtos (itens a maximizar), pode-se considerar questões sociais, como geração de emprego e renda. 

Em resumo, as eficiências calculadas pela DEA podem ser implementadas como restrições em modelos 

de planejamento da expansão (MDI e/ou MELP), sinalizando que o impacto socioambiental não pode 

 

103 DEA, abreviação de Data Envelopment Analysis. 
104 Conde, 2013. 
105 Decision Making Unit, na terminologia da DEA. 
106 Mello et al., 2005. 
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superar um limite, que pode ser calculado por meio de uma execução do próprio modelo, em que a 

restrição de impacto socioambiental está inativa. 

A formulação matemática da restrição a ser implementada (Equação 9) é o impacto socioambiental, 

dado pelo produto entre a capacidade instalada, uma variável binária que define se a usina será ou 

não construída e o inverso da eficiência calculada pela DEA. Quanto maior a eficiência da fonte, menor 

o impacto ambiental causado pela instalação e operação da usina. 

 

ὍὛὃ  В В ὅὥὴzὼὸὧὲzρὩὪᶰ В ὅὥὴzὼὸὧὭzρὩὪᶰ

 В ὅὥὴzὼὸὫὥzρὩὪᶰ Ễ В ὅὥὴzὼὴὧὬ ρz
ὩὪᶰ   

Equação 9 

Onde: 
K: número de períodos; 
J: conjunto de plantas candidatas; 
Jɸ TCN: subconjunto de termelétricas a carvão nacional; 
Jɸ TCI: subconjunto de termelétricas a carvão importado; 
Jɸ TGA: subconjunto de termelétricas a GN ciclo aberto; 
Jɸ PCH: subconjunto de PCH; 
Capj: capacidade instalada da usina j; 

ὼ: variável binária que define se usina j será construída no período k; 

ef_deaj: eficiência da fonte calculada com a DEA. 

 

 

A modelagem DEA proposta representa significativo avanço em relação à anteriormente apresentada 

em (GINAID; MARZANO; SABÓIA, 2017), que considera 17 tipos de impacto socioambiental nas etapas 

de construção, instalação, transporte e geração de fontes de energia, ponderados pelo método AHP. 

A ponderação envolveu consultas a especialistas, na etapa de atribuição de pesos a cada impacto. 

No que segue, apresentam-se os resultados de um exemplo de cálculo de eficiências relativas usando 

DEA, que considera doze DMUs, três insumos e dois produtos. As DMUs representam as tecnologias 

de geração: hidrelétrica, termelétricas a carvão, gás natural, biomassa, usinas eólicas, solares etc. Os 

insumos representam o uso de recursos e os custos a serem minimizados: consumo de água, emissão 

de gases de efeito estufa e custo médio de geração107. Os produtos representam o valor econômico de 

benefícios técnico-econômicos, operacionais e socioambientais de cada fonte a serem maximizados: 

custos evitados108 e geração de empregos e renda por unidade de energia produzida. 

Os custos evitados são resumidos no LACE. Ele é representado pelo custo evitado da usina por unidade 

de energia, sendo composto por duas partes: uma se refere a energia e outra à capacidade. A parcela 

da energia é representada pelo produto de horas despacháveis (definidas pelo fator de capacidade) 

de cada fonte pelo custo marginal do sistema. Isso indica a contribuição, em valores monetários, da 

 

107 Representado pelo indicador Levelized Cost Of Electricity ς LCOE (EIA, 2013). 
108 Representado pelo indicador Levelized Avoided Cost of Electricity ς LACE (EIA, 2013). 
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tecnologia na segurança de suprimento de energia do sistema. A parcela de capacidade determina a 

contribuição da usina para a segurança do suprimento de potência do sistema. É dada pelo produto 

do crédito de capacidade (fração do tempo em que a fonte supre a ponta de carga) pela capacidade 

de pagamento de cada fonte (custo incorrido pela usina para garantir a capacidade informada). 

O modelo DEA considera retornos variáveis de escala e orientação a insumos. Os problemas de 

otimização foram solucionados com uso do software Sistema Integrado de Apoio a Decisão (SIAD)109, 

com restrições aos pesos virtuais. 

A partir de base de dados oficiais da EPE, ANP, IEA e EIA/DOE, foram levantados, para cada tecnologia: 

os custos de investimento (CAPEX) e de O&M (OPEX) 110, tempo de construção, vida útil, cronograma 

de desembolso, taxa de calor (heat rate), potência e fator de capacidade, entre outros. Com esses 

dados, foi calculado o custo médio de geração de cada tecnologia. O consumo de água, fatores de 

emissão e geração de empregos foram obtidos por meio de levantamento da bibliografia111. 

A metodologia usada no cálculo do custo médio de geração (LCOE) é a ŀŘƻǘŀŘŀ ƴƻ ŜǎǘǳŘƻ άProjected 

Costs of Generating Electricity: 2005 Updateέ112. O LCOE é uma abordagem padronizada, para permitir 

a comparação entre tecnologias, em horizonte de longo prazo. Por esse motivo, não se consideram os 

impostos e encargos setoriais. Além disso, como a análise é estática, adotam-se parâmetros técnicos 

e econômicos típicos para estabelecer a competitividade entre as fontes. 

Os custos são expressos em Reais, considerando uma taxa de câmbio de 1,80 R$/US$. No cálculo do 

LCOE, foram consideradas taxas de desconto anuais de 8%, 12% e 16%. Na elaboração de cenários, foi 

adotada a taxa de 12%. O cálculo do custo médio de geração (CMG) é detalhado na Equação 10. O custo 

de operação (CO) é dado pela soma do custo variável de operação e manutenção (CVO&M) com o custo 

de combustível (Ccomb), que é dado pelo produto do preço do combustível (Pcomb) pelo heat rate (HR). 

 

ὅὓὋ ὅὍὅὕ 
ὅὕ ὅὠǪ ὅ  
ὅ ὖ ὌzὙ 
Onde: 
CI: custo de investimento (R$/MWh); 
CO: custo de operação (R$/MWh) 
CVO&M: custo variável de O&M (R$/MWh); 
Ccomb: custo de combustível (R$/MWh); 
Pcomb: preço de combustível (R$/t); 
HR: heat rate (t/MWh). 

 
Equação 10 

Para obter CI, anualiza-se o custo de investimento total (R$/kW), incluindo juros durante a 
construção (overnight cost), e atualizam-se os desembolsos, como indicado na  

 

109 Mello et al., 2005. 
110 Neste capítulo, CAPEX designa o custo de investimento e OPEX os custos de O&M. 
111  (Fricko et al., 2016), (Arroyo, E., M., 2018) e (International Energy Agency, 2017). 
112 IEA, 2005. 
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Equação 11. 

 

ὅὍȾ ὅὍȾ ᶻὈ ᶻρ Ὥ Ὀ ᶻρ Ὥ Ễ Ὀ 

Onde: 
CIc/jdc: custo de investimento com JDC (R$/kW); 
CIs/jdc: custo de investimento sem JDC (R$/kW); 
Dn: desembolso no ano n (%) 
i: taxa de desconto anual (%); 
n: anos em que ocorrem desembolsos. 

 
Equação 11 

 

O custo anualizado (CA), dado pela Equação 12, é obtido adicionando-se CIc/jdc ao custo fixo de O&M 

(CFO&M), informado na mesma unidade do custo de investimento com JDC (CIc/jdc). 

 

ὅὃ ὅὍȾ ὅὊǪ ὖzὕὝz
Ὥz ρ Ὥ

ρ Ὥ ρ
 

Onde: 
CIc/jdc: custo de investimento com JDC (R$/kW); 
CFO&M: custo fixo de O&M (R$/kW); 
POT: potência instalada (kW) 
i: taxa de desconto anual (%); 
T: vida útil do empreendimento (anos). 

Equação 12 

 

Finalmente, o custo nivelado anual CI é obtido dividindo-se CA pela geração anual da usina (MWh), 

estimada pelo respectivo fator de capacidade (FC) médio anual, como mostrado na Equação 13. 

ὅὍ
ὅὃ

ὊὅzὖὕὝzὔὌὃ
 

Onde: 
CI: custo de investimento (R$/kWh); 
POT: potência instalada (kW) 
NHA: número de horas anual (8760). 

Equação 13 

 

Os dados técnicos e econômicos foram levantados para o cálculo dos custos de geração das seguintes 

tecnologias, como consta na Tabela 1: 

¶ Termelétricas a carvão mineral: nacional e importado (carvão pulverizado - PCC); 

¶ Termelétricas a gás natural: ciclo aberto e ciclo combinado; 

¶ Termonuclear geração III; 

¶ Termelétricas a biomassa: plantas novas (greenfield) e reformadas (retrofit); 

¶ Termelétricas a biogás: motores ciclo Diesel; 

¶ Usinas eólicas: em terra (onshore) e no mar (offshore); 

¶ Usina solar fotovoltaica (FV); 

¶ Usina termo solar concentradora (CSP); 
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¶ Hidrelétricas: grandes (P җ 1 GW) e médias (30 MWҖP<1 GW);  

¶ Pequenas centrais hidrelétricas (P< 30 MW). 

Tabela 1 ς Dados Técnico-Econômicos das Tecnologias 

TECNOLOGIA 
Potência 

(MW) 

Custo de O&M 
fixo 

(US$/kW.ano) 

Custo de O&M 
variável 

(US$/MWh) 

Heat rate 
(BTU/kWh) 

Tempo de 
construção 

(ano) 

Vida 
útil 

(ano) 

Custo de 
investimento 

(US$/kW) 

        
PCC - Carvão Nacional 600 28 4,7 10.350 4 35 2.100 

PCC - Carvão Importado 600 28 7,0 9.200 4 35 2.100 

GN - Ciclo Aberto 250 12 4,0 10.800 2 20 850 
GN - Ciclo Combinado 500 18 2,3 8.800 3 20 1200 

Nuclear - G III 1.000 92 0,6 10.500 6 40 3.500 

Biomassa - Retrofit 100 10 14,0 9.450 2 20 1.500 

Biomassa - Green Field 100 65 7,0 9.800 2 20 1.900 
Biogás 30 169 - 13.650 2 20 2.400 

Eólica Onshore 50 31 - - 2 20 2.500 

Eólica Offshore 100 87 - - 3 20 3.500 

Solar fotovoltaica 100 12 - - 2 20 5.900 
Solar CSP 5 58 - - 3 20 4.800 

Hidrelétrica Grande 1.000 29 - - 6 50 1.800 

Hidrelétrica Média 300 29 - - 3 50 2.100 

PCH 30 29 - - 2 50 2.600 
Transmissão 1.000 23 5 - 1 25 1.500 

Fontes: EIA/DOE 2010; IEA 2010; EPE 2007 

 

Os custos de combustíveis das termelétricas (R$/MWh) estão indicados na Tabela 1 e representados 

na Figura 11. No caso do gás natural, também foi considerada a utilização de gás natural liquefeito 

(GNL), que é 55% mais caro que o gás natural seco, com custo estimado de 7 US$/MMBtu. 

 

Figura 11 - Custos de Combustíveis (R$/MWh) 

 
Fonte: EIA/DOE 

 

A Figura 12 apresenta os custos médios de geração das tecnologias analisadas, considerando diversas 

taxas de desconto: 8%, 12% e 16% (full equity). Nota-se que hidrelétricas grandes e médias são as 
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tecnologias mais baratas. Eólicas onshore, biomassa da cana e PCH já são competitivas em relação às 

termelétricas a gás natural e a carvão mineral113. 

 

Figura 12 - Custo Médio de Geração (R$/MWh) 

 

Fonte: Elaboração própria 

 

O resultado mostra que tecnologias intensivas em capital, como hidrelétricas, nucleares, eólicas e 

solares, são mais sensíveis à variação da taxa de desconto. Por outro lado, o custo médio de geração 

de usinas a gás natural é pouco afetado, pois serem mais intensivas em custos variáveis (combustível). 

A Figura 13 mostra as usinas mais e menos intensivas em investimento, para uma taxa de 12% ao ano. 

 

113 O preço do carvão mineral nacional (US$/t) é inferior ao do importado, que tem poder calorífico superior, o que explica porque o 
custo de geração (US$/MWh) do carvão nacional supera o do importado. 
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Figura 13 - Custo Médio de Geração (R$/MWh) 

 

Fonte: Elaboração própria 

 

Evolução dos custos das fontes renováveis em longo prazo 

O levantamento de parâmetros técnico-econômicos de fontes renováveis se baseou em relatórios de 

organizações que acompanham a evolução de custos e o funcionamento de fontes renováveis.114 Os 

parâmetros de interesse para o estudo de competitividade de fontes são: a potência média da planta, 

o custo de O&M fixo e variável, o custo de combustível, o tempo de construção médio, a vida útil e o 

custo de investimento das usinas. 

Como ocorre em fontes renováveis, o custo de investimento é em geral o de maior participação no 

custo total das plantas (alto custo de investimento e baixo custo de O&M). Dada sua importância, 

conhecer a evolução desse parâmetro é uma questão essencial para o planejamento do sistema em 

longo prazo115. A obtenção de custos de investimento em longo prazo envolve as assim chamadas taxas 

de aprendizado, que refletem a expectativa do custo de capital futuro, considerando o uso das 

melhores práticas industriais, por parte dos fornecedores de máquinas e equipamentos. 116 

O conceito de taxa de aprendizado se baseia no pressuposto de que o custo de investimento de uma 

tecnologia de geração tende a cair conforme aumenta a capacidade instalada desta fonte em um dado 

 

114 (TOLMASQUIM, 2016), (IEA, 2016), (AGENCY, 2017), (INTERNATIONAL ENERGY AGENCY, 2017). 
115 Esses dados servem como entrada para o modelo de expansão da geração usado pela EPE (MDI). 
116 (IEA, 2016) 

-

50,00 

100,00 

150,00 

200,00 

250,00 

300,00 

350,00 

400,00 

R
$

/M
W

h

Outros Custos Variáveis

Custo do Combustível

Custo de Investimento



50 

 

território, o que promove o desenvolvimento da cadeia de valor da tecnologia, incluindo a formação 

de redes de fornecedores, a melhoria das estratégias de comercialização, a difusão da tecnologia e a 

adoção de boas práticas produtivas. De modo geral, taxas de aprendizado são expressas como taxas 

de redução de custos de investimento quando a capacidade instalada de determinada fonte dobra117. 

A Tabela 2 e a Figura 14 apresentam as taxas de aprendizado e os custos estimados para cada fonte 

renovável analisada.118 

Tabela 2: Evolução dos custos de investimento de fontes renováveis em longo prazo (USD/kW) 

 
Fonte: Elaboração própria com base em (EIA, 2016). 

 

Os dados de custo de investimento (USD/kW), em preços constantes de 2017, são os mesmos usados 

no cálculo do custo nivelado das fontes (LCOE). Para estimar a evolução dos custos nos próximos anos, 

admite-se que a capacidade instalada das fontes dobra a cada década, o que permite aplicar as taxas 

de aprendizado. 

Figura 14 - Evolução dos custos de investimento de fontes renováveis em longo prazo (USD/kW) 

 
Fonte: Elaboração própria com base em (IEA, 2016) 

 

117  (IEA, 2016). 
118 Informações do World Energy Outlook 2016 (IEA, 2016) da Agência Internacional de Energia. 

Taxas de 

aprendizado 

(%)

2017 2030 2040 2050

Hidrelétrica Grande 1% 1,498                1,483         1,468         1,453       

PCH 1% 3,013                2,982         2,953         2,923       

Biomassa - Green Field 5% 1,172                1,113         1,057         1,005       

Eólica Onshore 5% 695                    660            627            596           

Eólica Offshore 11% 5,016                4,464         3,973         3,536       

Solar Fotovoltaica 20% 1,450                1,160         928            742           

Solar CSP 10% 7,041                6,337         5,703         5,133       
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Para fontes renováveis em estágio de maturidade mais avançado, tais como termelétricas a biomassa, 

hidrelétricas e eólicas onshore, espera-se uma redução relativamente baixa de custos de investimento 

(5%, 1%, 1% e 5% respectivamente). Para fontes em estágio de desenvolvimento da cadeia produtiva, 

mecanismos de financiamento e ajustes regulatórios, como a solar fotovoltaica de grande escala, a CSP 

e eólica offshore, as taxas de aprendizado são relativamente maiores (20%, 10% e 11%). 

Resultados da Aplicação do DEA 

A Tabela 3 mostra as eficiências obtidas com o software SIAD119, usado para resolver problemas de 

DEA. Como o problema foi modelado como BCC120, a eficiência padrão é calculada pela soma entre a 

média ponderada dos produtos (soma de valores de entrada ponderados) e o fator de escala. Verifica-

se que cinco DMUs, praticamente metade da amostra, apresentam eficiência padrão máxima. 

A DEA pode gerar DMUs eficientes, considerando apenas as variáveis que lhe são mais favoráveis, 

atribuindo peso nulo para as demais variáveis.121 Como os pesos resultam da solução de um problema 

de programação linear, o modelo busca atingir o objetivo atendendo às restrições, o que muitas vezes 

é insuficiente para gerar um resultado satisfatório. Essa característica do DEA é conhecida como άōŀƛȄŀ 

ŘƛǎŎǊƛƳƛƴŀœńƻ ŘŜ 5a¦ǎέ ƻǳ άōŜƴŜǾƻƭşƴŎƛŀ Řƻ 59!έ.122 Para sanar essa baixa discriminação de DMUs, 

aplica-se o conceito de fronteira invertida, obtida pela inversão entre insumos e produtos na solução 

de problemas DEA. O resultado, designado άŦǊƻƴǘŜƛǊŀ ƛƴŜŦƛŎƛŜƴǘŜέ, mostra o desempenho das DMUs 

sob ótica oposta à determinada na fronteira padrão.123 

 

Tabela 3: Eficiências da Análise DEA 

 
Fonte: Elaboração própria através do software SIAD. 

 

119 Mello, Meza, Gomes, & Biondi Neto, 2005. 
120 O modelo BCC (Banker, Charnes e Cooper, 1984) considera DMUs com retornos variáveis de escala, ou seja, reduzir insumos 

pode tanto aumentar como reduzir produtos, de forma não necessariamente proporcional. 
121 Maciel, Lima, Meza, & Júnior, 2014. 
122 (Maciel et al., 2014), (Mello et al., 2005) e (Lins, Oliveira, Da Silva, Rosa, & Pereira, 2012). 
123 (Maciel et al., 2014) e (Giacomello & Oliveira, 2014). 

DMU Padrão Invertida Composta Composta*

CarvaoNac 1.0000            1.0000            0.5000                0.5851            

CarvaoImp 0.9811            1.0000            0.4906                0.5741            

GNCA 0.5656            1.0000            0.2828                0.3310            

GNCC 0.8107            1.0000            0.4054                0.4744            

NuclearG3 1.0000            0.5242            0.7379                0.8635            

BioGreenField 1.0000            0.5246            0.7377                0.8633            

EolOn 1.0000            0.2910            0.8545                1.0000            

EolOff 0.6812            1.0000            0.3406                0.3986            

SolarPV 0.7270            1.0000            0.3635                0.4254            

SolarCSP 0.5655            1.0000            0.2828                0.3309            

HidroGr 1.0000            1.0000            0.5000                0.5851            

PCH 0.6466            1.0000            0.3233                0.3783            
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A fronteira padrão mostra DMUs que produzem mais usando a menor quantidade possível de insumos, 

ao passo que a fronteira invertida mostra DMUs que usam mais insumos por unidade de produto. Em 

outros termos, enquanto a eficiência padrão mostra a razão entre produtos e insumos, a eficiência 

invertida mostra a razão entre insumos e produtos. Na fronteira invertida, portanto, quanto menor a 

eficiência, melhor é o desempenho da DMU. 

Os resultados da Tabela 3 mostram nove DMUs com eficiência invertida unitária, o que indica maior 

uso de insumos por quantidade de produtos gerados. Além disso, duas tecnologias, carvão nacional e 

hidrelétrica de grande porte, apresentam eficiências padrão e invertida unitárias. Isso indica que essas 

tecnologias são eficientes pela ótica da fronteira padrão e ineficientes pela ótica da fronteira invertida. 

Para resolver esse aparente impasse, calcula-se um indicador conhecido como eficiência composta, 

obtido pela média aritmética entre a eficiência padrão e o complemento124 da eficiência invertida125. 

A eficiência padrão representa os aspectos positivos e a invertida, os aspectos negativos. O uso do 

complementar é justificado pelo fato da eficiência invertida representar uma medida de ineficiência. 

Analisando a Tabela 3, percebe-se que a eficiência composta apresenta maior variabilidade de valores 

quando comparada às eficiências padrão e invertida, ou seja, maior capacidade de discriminação entre 

as DMUs. ! Ŏƻƭǳƴŀ ƛƴǘƛǘǳƭŀŘŀ ά/ƻƳǇƻǎǘŀϝέ ƳƻǎǘǊŀ ŀǎ ŜŦƛŎƛşƴŎƛŀǎ ŎƻƳǇƻǎǘŀǎ ƴƻǊƳŀƭƛȊŀŘŀǎΣ ƛǎǘƻ ŞΣ ŎŀŘŀ 

valor foi dividido pela eficiência composta de maior valor. Nessa análise, a eólica onshore tem a maior 

eficiência, seguida da nuclear de terceira geração na segunda posição e da biomassa na terceira. 

Observa-se que as três primeiras colocadas são tecnologias que não emitem gases de efeito estufa na 

sua operação. Em termos de menor eficiência, observa-se a solar CSP na última posição, antecedida 

pela termelétrica a gás natural ciclo aberto e pela PCH. 

Para se entender melhor essa classificação, pode-se observar na Tabela 4 a participação dos pesos de 

cada variável nas tecnologias analisadas. Esses valores representam a razão entre o peso calculado 

pelo modelo para a variável em questão e a soma dos pesos dados a todas as variáveis da tecnologia 

analisada. Por exemplo, na determinação da eficiência da DMU ŎŀǊǾńƻ ƴŀŎƛƻƴŀƭΣ ŀ ǾŀǊƛłǾŜƭ ά[!/9έ tem 

a maior participação, ao passo que as emissões têm participação nula126. Para a nuclear, que tem um 

dos menores consumos de água dentre as tecnologias analisadas, este insumo tem grande peso (96%). 

Enquanto na nuclear predomina o consumo de água, a biomassa, terceira colocada, tem seu maior 

peso atribuído às emissões de gases de efeito estufa (99%). A eólica onshore é a que apresenta a 

distribuição de pesos mais heterogênea dentre as três primeiras colocadas: 100% ao consumo de água. 

 

124 Complemento da eficiência invertida = 1 ς eficiência invertida 
125 (Maciel et al., 2014). 
126 Observa-se ƻ ŦŜƴƾƳŜƴƻ Řŀ άōŜƴŜǾƻƭşƴŎƛŀ Řƻ 59!έΦ /ƻƳƻ ǘŞǊƳƛŎŀǎ ŀ ŎŀǊǾńƻ tem alta emissão de GEE, tendem a ser 
minimizadas pelo modelo (insumo), o peso dado para as emissões em térmicas a carvão é nulo. 
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Tabela 4: Participação dos pesos em cada DMU 

 
Fonte: Elaboração própria através do software SIAD. 

 

Além de calcular eficiências, a DEA permite identificar as DMUs que servem como benchmark para as 

demais. A Tabela 5 apresenta os assim chamados άÍndice de Importância de Referênciaέ, que variam 

de zero a um127. Quanto mais próximo de um, mais forte é a influência de uma unidade sobre a outra. 

 

Tabela 5: Índices de Importância de Referência 

 
Fonte: Elaboração própria através do software SIAD. 

 

As variáveis das colunas da Tabela 5 são as referências para as variáveis das linhas. Por exemplo, a 

térmica a gás ciclo aberto tem o carvão nacional, a nuclear e a eólica onshore como referências. Isso 

significa que quanto mais os dados de entrada da térmica a gás se aproximam dessas tecnologias, 

maior será sua eficiência. No entanto, como o Índice de Importância de Referência da eólica onshore 

é maior (0.51), ela é a melhor referência para o gás natural ciclo aberto. 

 

127 (Giacomello & Oliveira, 2014). 

DMU Peso  LCOE Peso H20 Peso Emissoes Peso LACEPeso Empregos

CarvaoNac 29% 0% 0% 50% 22%

CarvaoImp 3% 76% 0% 11% 10%

GNCA 3% 76% 0% 10% 10%

GNCC 3% 75% 0% 11% 10%

NuclearG3 0% 96% 0% 1% 2%

BioGreenField 0% 0% 99% 1% 0%

EolOn 0% 100% 0% 0% 0%

EolOff 0% 83% 17% 0% 0%

SolarPV 0% 83% 17% 0% 0%

SolarCSP 0% 0% 100% 0% 0%

HidroGr 1% 0% 99% 0% 0%

PCH 0% 0% 100% 0% 0%

DMU CarvaoNac NuclearG3 BioGreenField EolOn HidroGr

CarvaoNac 1.0000            -                   -                       -                   -                        

CarvaoImp 0.9030            0.0970            -                       -                   -                        

GNCA 0.1838            0.2966            -                       0.5196            -                        

GNCC 0.0524            0.4875            -                       0.4601            -                        

NuclearG3 -                   1.0000            -                       -                   -                        

BioGreenField -                   -                   1.0000                -                   -                        

EolOn -                   -                   -                       1.0000            -                        

EolOff -                   -                   -                       1.0000            -                        

SolarPV -                   -                   -                       1.0000            -                        

SolarCSP -                   0.9158            -                       0.0842            -                        

HidroGr -                   -                   -                       -                   1.0000                  

PCH -                   -                   0.3552                0.6448            -                        
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SÍNTESE ANALÍTICA 

Neste capítulo, sintetizam-se e complementam-se as análises anteriores, com o objetivo de subsidiar 

o desenvolvimento de uma metodologia para inserção de variáveis técnico-econômicas na análise 

multicritério a ser realizada na Etapa IV do projeto Sinapse, em termos qualitativos e quantitativos. 

Análise Conceitual: Escopo e Complexidade da Análise de Indicadores 

A revisão da literatura técnica, no capítulo de ANÁLISE CONCEITUAL DE INDICADORES DE 

COMPETITIVIDADE, revelou a disponibilidade de diversas estruturas de análise voltadas a indicadores 

socioambientais, apresentadas no Relatório Técnico III do projeto Sinapse. Revelou também a 

ausência, na literatura, de um sistema consolidado de indicadores técnico-econômicos, aderente aos 

métodos e modelos em uso no planejamento da geração. 

Isso se deve, em grande parte, à gradativa incorporação, ao longo do tempo, de indicadores e métricas 

técnico-econômicas aos métodos e modelos usados na gestão de sistemas elétricos, inicialmente na 

área de tarifas, com base na teoria marginalista, e depois estendida aos métodos e modelos usados no 

planejamento de sistemas elétricos, pari passu com os avanços na área de modelagem computacional 

desses sistemas. Esse movimento tece início nos anos 1950, no exterior, e nos anos 1960, no Brasil, no 

bojo dos estudos do potencial hidrelétrico brasileiro, conduzido pelo Consórcio Canambra128. 

Nos anos 1970, por influência de entidades de financiamento multilateral (BID e BIRD, principalmente), 

os conceitos de microeconomia (tais como excedente do produtor e do consumidor) e de análise de 

benefício-custo foram definitivamente incorporados ao elenco de ferramentas de análise do sistema 

energético brasileiro, principalmente em estudos de inventário de bacias hidrográficas e de viabilidade 

econômica de projetos de geração e de interligações regionais. Neste período, foram formulados os 

critérios e métricas de garantia de suprimento e desenvolvidos os principais modelos computacionais 

de sistemas hidrotérmicos com predominância hidrelétrica, muitos dos quais em uso até hoje. 

A partir dos anos 1980, os conceitos de custo marginal de expansão e de operação foram integrados à 

estrutura tarifária brasileira, assegurando a compatibilidade de indicadores e métricas usados ao longo 

de toda a cadeia de valor do setor elétrico, desde a geração até a distribuição. Ainda nos anos 1980, 

tiveram início os estudos de confiabilidade de sistemas de geração e de transmissão, viabilizando a 

análise probabilística integrada desses sistemas, inicialmente com modelos importados, desenvolvidos 

para sistemas de base termelétrica e pouco adaptados às características do sistema brasileiro. 

 

128 Eletrobras, http://www.eletrobras.gov.br/40anos/ Acesso em 15.09.2018. 

http://www.eletrobras.gov.br/40anos/
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Posteriormente, nos anos 1990, foram desenvolvidos modelos computacionais adequados ao sistema 

brasileiro, em paralelo com estudos de custo de déficit e de interrupção, inaugurando a internalização 

de custos e riscos de falhas de suprimento nos modelos de planejamento da geração e da transmissão, 

prática hoje consolidada no planejamento da expansão. 

Este processo evolutivo permitiu que o setor elétrico brasileiro atingisse um estágio de maturidade 

avançado, com alto grau de consistência de métodos, modelos, indicadores de desempenho e métricas 

técnico-econômicas. Este quadro vem sendo alterado, gradativamente, por mudanças estruturais na 

composição da matriz elétrica brasileira, marcada pela crescente penetração de fontes renováveis não 

hidrelétricas, pela expansão hidrelétrica sem a presença de reservatórios de regularização plurianual 

e pela estagnação da capacidade instalada em termelétricas de base, entre outros fatores. 

Renova-se, portanto, o desafio, enfrentado com sucesso pelo setor elétrico nas décadas anteriores, de 

desenvolver e implementar um conjunto coerente de métodos, modelos, critérios, indicadores e 

métricas de desempenho técnico, econômico e financeiro de projetos de geração e de estratégias de 

expansão, em consonância com as alterações estruturais da matriz elétrica e de forma compatível com 

a inserção de indicadores socioambientais no processo e na cadeia de modelos de planejamento. 

Um aspecto importante a considerar, no enfrentamento desse desafio, é a repercussão da inserção de 

novos indicadores, tanto sob a ótica do agente planejador do sistema quanto sob a ótica dos agentes 

econômicos que materializam a expansão indicada no PDE. Na vigência do modelo verticalizado, com 

predominância de capital estatal, período em que foi construída a base metodológica e computacional 

do setor elétrico, a evolução gradual de métodos e modelos de planejamento eram de cunho técnico-

econômico, com pouca ou nula influência sobre a saúde econômico-financeira dos agentes de geração. 

A partir dos anos 1990, com a crescente participação do capital privado na expansão do sistema, as 

mudanças nos métodos e modelos de planejamento passaram a repercutir também nas estratégias de 

investimento e de comercialização de energia dos agentes de geração, com resultados nem sempre 

favoráveis aos consumidores, sob os aspectos de segurança de suprimento e de modicidade tarifária. 

Em síntese, a análise histórica mostra que o desenvolvimento e a implementação de novos indicadores 

e métricas no processo de planejamento, para ser bem-sucedido, deve ser acompanhado por uma 

cuidadosa avaliação dos impactos potenciais dessa inserção, não só sob a ótica do agente planejador, 

mas também sob a ótica dos agentes econômicos que possam ser atingidos pelas mudanças propostas. 

Como exemplo desse cuidado, no projeto Sinapse, cita-se a preferência, na formulação matemática do 

problema de expansão multicritério, pela inclusão de condicionantes socioambientais no conjunto de 

restrições e não na função objetivo, assim minimizando o impacto desses condicionantes sobre o custo 

marginal de expansão (CME), importante referência para as decisões de investimento em geração. 
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Dada a importância de uma implementação gradual de novos indicadores e métricas no processo de 

planejamento, foi concebida uma abordagem em três estágios, indicada na Figura 15, na qual o escopo 

e o grau de complexidade da análise é gradativamente ampliado, de um estágio para o seguinte. 

 

Figura 15 ς Escopo e complexidade da análise de indicadores 

 

O primeiro estágio, desenvolvido na etapa atual do projeto Sinapse, envolveu a análise de indicadores 

técnico-econômicos, com base em custos e benefícios nivelados (LCOE e LACE), em nível de fonte. No 

segundo estágio, a análise contempla as externalidades técnico-econômicas das fontes, discutidas no 

capítulo de ANÁLISE CONCEITUAL DE INDICADORES DE COMPETITIVIDADE, bem como seus impactos 

na seleção de indicadores. No terceiro estágio, trata-se de integrar, por meio de uma análise 

multicritério global, tanto os indicadores técnico-econômicos como os socioambientais129, 

completando o ciclo de análise. 

Esta abordagem tem como objetivo viabilizar uma transição gradual do processo de planejamento, no 

contexto das mudanças em curso na composição tecnológica do SIN, que evolui de um sistema limitado 

em energia (SLE) para um sistema limitado em capacidade (SLC).130 Esta evolução tende a aumentar a 

complexidade e o escopo do processo de planejamento, ainda sem os indicadores socioambientais, o 

que justifica o tratamento de externalidades técnico-econômicas, integrado ao segundo estágio da 

abordagem proposta, como um tema relevante para este projeto de P&D, por seu próprio mérito e 

por seus rebatimentos na especificação e desenvolvimento da metodologia e do modelo de análise 

multicritério, nas próximas etapas do projeto Sinapse. 

Da mesma forma, a estrutura analítica, aplicada na análise de indicadores técnico-econômicos, deverá 

ser ampliada nas próximas etapas do projeto Sinapse, a par e a passo com os estágios propostos, pois 

propicia uma visão global das interrelações entre os processos de planejamento, licitação, contratação 

 

129 Os indicadores socioambientais são tratados no Relatório Técnico III do Projeto Sinapse. 
130 https://publications.iadb.org/bitstream/handle/11319/6401/DRP%20An%C3%A1lisis%20del%20impacto%20ER.pdf. 
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e licenciamento, e destes com o processo de decisão de investimento. Esta visão global é essencial 

para uma correta compreensão e avaliação de eventuais reverberações, no sistema e no mercado, de 

aperfeiçoamentos metodológicos que venham a resultar do projeto Sinapse. Ressalta-se a relevância, 

no contexto deste projeto de P&D, da estrutura analítica e das propostas metodológicas desenvolvidas 

nesta etapa, não só por representarem contribuições inéditas, mas também por inovar o tratamento 

de externalidades técnico-econômicas no processo de planejamento de sistemas de geração. 

 

Análise Qualitativa: Principais Constatações 

A análise dos fatores de competitividade das fontes de geração no mercado de energia brasileiro, a 

partir dos resultados de leilões para contratação de energia (LEN, LER e LFA) no ACR e de iniciativas 

para viabilizar a contratação de fontes renováveis no ACL, evidencia a crescente competitividade das 

fontes eólica e solar, em detrimento não só de fontes hidro e termoelétricas de base, mas também em 

relação às demais fontes renováveis, como a biomassa de bagaço e pequenas centrais hidrelétricas. 

Como este fenômeno vem sendo observado também em outros países, há sinais de que esta trajetória 

tecnológica dos sistemas elétricos tende a se tornar irreversível, dada a acumulação de conhecimento 

tecnológico, de fomento a projetos de P&D e de fontes de financiamento voltados ao desenvolvimento 

e implementação destas fontes. Em conjunto, estes fatores explicam, em grande parte, porque as 

tecnologias de geração renovável tendem a ter custo inferior ao das fontes fósseis, em todo o mundo, 

a partir de 2020.131. 

Além dos vultosos investimentos destinados ao avanço tecnológico, o aumento de competitividade 

destas fontes se explica também pelo uso crescente de mecanismos competitivos para a contratação 

de energia, em substituição a mecanismos do tipo FiT (feed in tariff), usados em muitos países para 

incentivar a difusão de fontes renováveis de energia, bem como de políticas de incentivo fiscal e de 

subsídios, implícitos ou explícitos, adotadas no Brasil e em outros países. 

No caso brasileiro, também vem contribuindo para os ganhos de competitividade de fontes renováveis 

a oferta de alternativas financeiras, como por exemplo a emissão de debêntures de infraestrutura, 

linhas de crédito específicas e o desenvolvimento de estratégias de contratação combinando a venda 

de energia nos ambientes de comercialização livre e regulado. 

Dados os objetivos do projeto Sinapse, com foco em estudos da matriz elétrica em longo prazo, foram 

levantados os fatores de competitividade, de caráter geral ou específicos para cada fonte, 

 

131 IBT. Renewable energy tipped to cost cheaper than fossil fuel by 2020: IRENA. International Business Times, 24/1/18. Disponível 
em: https://www.ibtimes.co.in/renewable-energy-tipped-cost-cheaper-fossil-fuel-by-2020-irena-758107. Acesso em 20/7/18. 

https://www.ibtimes.co.in/renewable-energy-tipped-cost-cheaper-fossil-fuel-by-2020-irena-758107
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apresentados na Tabela 6, em duas categorias: fatores estruturais e fatores conjunturais. Os fatores 

estruturais são intrínsecos a cada tecnologia e não dependem de arranjos comerciais, linhas de crédito, 

políticas de incentivo ou subsídios para sua existência ou permanência. 

 

Tabela 6 - Análise qualitativa das fontes: fatores de competitividade e principais desafios 

Fonte Fatores Estruturais Fatores Conjunturais Desafios 

Eólica Queda de custos; 
Avanço tecnológico; 
Ganho de eficiência; 
Produção nacional. 

Desconto na tarifa-fio no ACL; 
Linhas de crédito favoráveis (inclui 
projetos no ACL). 

Impacto da queda de custos 
sobre viabilidade econômico-
financeira dos projetos. 

Solar Queda de custos; 
Ganhos de escala globais; 
Potencial de insolação do país. 

Desconto na tarifa-fio no ACL; 
Linhas de crédito favoráveis; 
Regras da REN 482/12. 

Revisão da REN 482/12. 

PCH Potencial disponível; 
Vantagem locacional; 
Geração sazonal não intermitente. 

Desconto na tarifa-fio no ACL; 
Linhas de crédito favoráveis. 

Alta maturidade tecnológica; 
Limitada redução de custos. 

Biomassa de 
bagaço de cana 

Potencial disponível; 
Vantagem locacional; 
Geração sazonal não intermitente; 
Complementaridade com hidrelétricas. 

Desconto na tarifa-fio no ACL; 
Linhas de crédito favoráveis. 

Inadimplência na CCEE (dificulta 
investimentos do setor sucro-
alcooleiro na geração de 
energia). 

Carvão Reservas abundantes; 
Tecnologias HELE; 
Tecnologias de leito fluidizado; 
Captura e armazenamento de CO2. 

Financiamento suspenso (BNDES); Custo de tecnologias HELE; 
Mudanças climáticas; 
Restrições ambientais mais 
rígidas. 

Nuclear Reservas abundantes; 
Geração de base; 
Baixa emissão de GEE. 

Alto custo de Angra III; 
Ciclo de combustível. 

Ciclo de combustível inconcluso; 
Destino de resíduos nucleares; 
Alto custo de capital. 

Hidrelétricas Alto potencial disponível; 
Baixo custo de geração; 
Baixa emissão de GEE; 
Armazenagem de energia. 

Riscos de licenciamento ambiental; 
Judicialização do risco hidrológico; 
Não valoração de externalidades 
positivas técnicas e ambientais. 

Restrições para construção de 
reservatórios de acumulação; 
Mudanças climáticas; 
Licenciamento ambiental. 

Térmicas a gás 
natural 

Disponibilidade de GN (Pré-sal e GNL); 
Gas-to-wire : menor custo de geração 
e possibilidade de despacho na base. 

Acesso à rede de gasodutos. Revisão contratual com Bolívia; 
Risco cambial do GNL. 

 

Assim, considera-se que esses fatores são sustentáveis e devem ser levados em conta no planejamento 

de longo prazo. Os fatores conjunturais, por outro lado, são os que dependem fortemente de políticas 

de incentivo e subsídios, condições de comercialização e linhas de financiamento favorecidas, 

insustentáveis em longo prazo. Por esse motivo, são válidos apenas no horizonte de médio prazo e no 

prazo de vigência das normas, regulamentos e contratos que os estabeleceram. 

Estão apontados na Tabela 6, também, alguns dos principais desafios a serem enfrentados na expansão 

da participação das diversas fontes na matriz elétrica nacional. Como exemplo de ameaça, citam-se os 

resultados dos leilões recentes, em que houve contratação de energia eólica e solar a preços muito 

baixos, colocando em dúvida a viabilidade técnico-econômica dos empreendimentos e a necessidade 

de manter os subsídios concedidos a essas fontes. 

Ao mesmo tempo, é preciso avaliar alternativas regulatórias que possam viabilizar o desenvolvimento 

de opções de geração com menor dependência de incentivos e subsídios, notadamente no caso de 

parques híbridos, que apresentam grande potencial de competitividade estrutural. 










