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A perspectiva de investimentos para o Setor Elétrico Brasileiro (SEB) no horizonte
de 2015-2018 é de R$ 192,2 bilhes. Essa estimativa tem por base os leildes de geragdo
e transmissao de energia ja realizados, bem como as indicacdes do planejamento rea-
lizado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE) da expansdo da geracdo e da trans-
missdo de energia elétrica para o horizonte decenal. Nesse sentido, para a estimativa
dos investimentos a serem executados entre os anos de 2015 e 2018, foram levados em
consideracdo investimentos cuja maturacdo ocorrera até o ano de 2022.

O destaque é a geracao de energia elétrica, cujos investimentos foram estimados
em R$ 118,8 bilhdes, entre os quais R$ 56,3 bilhdes referentes a empreendimentos
hidrelétricos, sendo mais da metade ja contratada por leildes publicos.

Além dos investimentos em hidrelétricas, a segunda fonte mais importante é a
energia edlica, com R$ 35,5 bilhdes de investimentos. Outro fato relevante ¢ a intro-
ducdo da energia solar nessa perspectiva de investimentos, em R$ 6,6 bilhées, devido
a decisdo de se executar um leildo de energia de reserva para energia fotovoltaica e

de se inserir a fonte no Plano Decenal de Expansao (PDE) elaborado pela EPE.

Os investimentos do SEB contam com prazos de maturacdo longos e, em geral,
pouco sensiveis a mudancas macroecondémicas de curto prazo. No segmento de gera-
¢do de energia elétrica, sua determinacdo se da prioritariamente a partir do processo
de contratacdo de energia de longo prazo, que é executado e planejado pela EPE.
Nesse processo de contratacdo, para o mercado cativo, as distribuidoras de energia
desempenham o relevante papel de prever a demanda para os préoximos anos (cinco
anos ou trés anos a frente). Para o mercado livre, os consumidores livres (em geral, da
industria), que representam cerca de 30% do mercado, tém autonomia para contratar
no prazo e com o pre¢o que lhe convierem.

Cabe a EPE, em seu planejamento de longo prazo, antever a previsdao das distri-
buidoras e o consumo da induUstria, a fim de indicar a expansdo da oferta que deve ser
executada para atender ao mercado.

De forma andloga, no segmento de transmissdo de energia elétrica, a EPE estima
a necessidade de expandir o Sistema Interligado Nacional para atender a expansao
por ela planejada do parque gerador nacional e do consumo de energia elétrica.

Com efeito, os condicionantes dos investimentos do SEB sdo aqueles intimamente
ligados a execucdo do investimento em si, que se traduz na capacidade de mobilizar

recursos humanos e materiais, bem como no cumprimento de marcos e ritos legais
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(licenciamento ambiental, por exemplo). Outro elemento essencial é a capacidade fi-
nanceira para a execucao dos investimentos, seja na mobiliza¢do de recursos internos
as empresas, seja na contratacdo de financiamentos.

Atualmente, o SEB conta com um universo relevante de atores de mercado de
grande porte tanto de origem nacional (Eletrobras, Cemig, Copel, CPFL, Neoenergia,
Energisa, entre outros) quanto de origem estrangeira (Suez, State Grid, EDP, Abengoa,
AES, ENEL, entre outros). Esses grupos detém capacidade financeira no longo prazo
para executar os investimentos previstos no planejamento setorial.

Contudo, existem alguns desafios na atual conjuntura que precisam ser monitora-
dos e/ou solucionados, pois tém o potencial de prejudicar a execu¢ao dos investimen-
tos em perspectiva ou de reduzir a atratividade para novos investimentos:

A escassez de recursos hidricos provocou elevacdo dos precos no mercado de
curto prazo e acionamento expressivo e continuado das termelétricas. Os gru-
pos econdbmicos estdo consumindo parcela expressiva de seus recursos internos
e de sua capacidade de endividamento para custear e financiar as despesas
correntes de curto prazo. Esse fato, em certa medida, reduz a capacidade de
aporte de recursos préoprios, bem como de contratacdo de empréstimos, para
investimentos.

A principal estatal do setor, a Eletrobras, que tem sido uma parceira relevante
do setor privado na implementa¢do de novos empreendimentos, estd em pro-
cesso de recuperacdo de margens e de rentabilidade, e, consequentemente, de
sua capacidade de investimento e endividamento, afetada pela renovacao de
concessdes de geragdo e transmissdo de energia.

O segmento de transmissdo de energia elétrica tem sofrido atraso na implan-
tacdo dos empreendimentos associados, sobretudo porque os projetos mais
recentes sdo, em sua maior parte, de maior extensao, situados em regides pou-
co antropizadas e, portanto, que demandam pré-requisitos mais complexos de
licenciamento ambiental.

Para o segmento de distribuicdo de energia, os investimentos sdo periddicos e
condicionados as necessidades de manutencdo e reforco de rede, fundamentais a
prestacdo do servico. Os principais condicionantes para esses investimentos sdo: as
politicas de revisdo e reajuste tarifario, executadas pelo regulador (Agéncia Nacional
de Energia Elétrica — Aneel), e as condi¢es de financiamento aos investimentos e aos
custos operacionais do segmento.

Atualmente, o segmento de distribuicdo passa por uma necessidade de gastos
expressivos, por conta do acionamento das termelétricas flexiveis para complemen-
tar a opera¢do das hidrelétricas. Transitoriamente, no curto prazo, essas despesas

extraordinarias se tornam a prioridade na alocacdo de recursos, até o momento do
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reajuste tarifario, quando essas despesas sdo repassadas aos consumidores. Por esse mo-

tivo, no longo prazo, os investimentos ndo devem ser afetados pela atual conjuntura.

O SEB tende a preservar seu patamar de investimentos, sendo o principal desta-
que a mudanca do perfil da matriz elétrica brasileira. A hidroeletricidade ainda é a
principal fonte na expansdo, com 23,3 GW em projetos em execuc¢do. Porém, comeca
a dar lugar as demais fontes renovaveis e a energia termelétrica.

Em segundo lugar, cabe destacar a energia edlica, que se tornou competitiva.
Atualmente, existem 4,1 GW em opera¢do comercial e mais de 10 GW em construcao.
Consequentemente, em cinco anos a energia edlica terd cerca de 10% de participagao
na matriz elétrica.

Outro destaque recente é a introducao da energia solar, que, segundo o PDE 2023,
deve contar com 3,5 GW de capacidade instalada até o fim do horizonte decenal.

Destaca-se que a expansao do parque gerador tem-se dado principalmente por
hidrelétricas a fio d’agua, cujos reservatoérios ndo sdo dotados de capacidade de acu-
mulo de dgua em horizonte de tempo plurianual, bem como por fontes intermitentes,
como a energia edlica, e, para o futuro préximo, a energia solar. Por esse motivo, sera
inevitavel elevar a capacidade instalada e a frequéncia do uso das fontes termelétri-
cas, sobretudo aquelas com capacidade operativa flexivel, de forma a complementar
as fontes renovaveis.

Com efeito, a tendéncia do setor é a diversificacdo da matriz elétrica, com um per-
fil de fontes renovaveis mais heterogéneo e mais dependente da complementaridade
das fontes fésseis.

A consequéncia disso é a tendéncia a elevacdo do preco final da energia elétrica,
a despeito da continuacdo da implementacdo de novas usinas hidrelétricas e eoli-
cas, cujos precos sao moédicos. Isso ocorrerd pela necessidade crescente de se usarem
termelétricas para garantir o suprimento do mercado nos momentos de escassez de
recursos das fontes renovaveis.

Atualmente, o Brasil possui cerca de 40 GW em termelétricas, sendo 12,5 GW mo-
vidos a gas natural, que é a principal fonte féssil de eletricidade do pais. Como o gas
natural sera o principal insumo energético a ser usado como alternativa a 4gua ou ao
vento quando estes ndo forem suficientes para suprir o mercado, seu preco definira o
custo de oportunidade do uso das dguas e dos ventos. Portanto, o preco do gas natu-
ral tende a ser o custo de oportunidade do setor e, consequentemente, um parametro
de referéncia para determinar os custos marginais de operacdo e expansao do sistema

elétrico brasileiro.
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Tradicionalmente, o SEB conta com uma industria local de bens de capital que
prové maquinas e equipamentos para seus trés principais ssgmentos (geracéo, trans-
missdo e distribuicao).

Contudo, nos ultimos anos o SEB observou a elevacdo da participagao das im-
portacdes na composicdo dos bens de capital adquiridos. Esse fato ocorre tanto em
tecnologias maduras, como é o caso da hidroeletricidade, como em tecnologias novas,
como sdo os casos da energia edlica e da energia solar.

Para as tecnologias tradicionais, a principal explica¢do é o pre¢o das maquinas e
equipamentos importados, que se tornaram internamente competitivos apoés cerca de
10 anos de taxa de cambio apreciada.

Para as novas tecnologias, o desafio é implanta-las no pais, com adensamento da
cadeia de fornecedores locais, ao mesmo tempo em que:

a taxa de cambio encontra-se favoravel as importacdes; e
ha no mundo relativa sobreoferta de maquinas e equipamentos destinados ao
setor elétrico, notadamente para as fontes de energia edlica e solar.

Para tanto, a politica de credenciamento de maquinas e equipamentos do BNDES,
ao lado das desoneracdes fiscais para bens de capital, tem surtido efeito para a criacdo
de uma cadeia produtiva voltada a energia edlica. Atualmente, existem sete empresas
de grande porte fabricantes de aerogeradores credenciadas no BNDES.

Adicionalmente, destaca-se que, ha pouco tempo, o BNDES divulgou uma politica
especifica de credenciamento para painéis fotovoltaicos, o que deve permitir que a
energia solar percorra caminho semelhante ao da energia edlica e também estruture
um conjunto de fornecedores locais.

Outras oportunidades tecnolégicas estdo associadas as redes elétricas propria-
mente ditas, que sdo os segmentos de transmisséo e distribuicdo de energia elétrica.

Para a transmissdo de energia elétrica, existe a possibilidade de aplicacdo de equi-
pamentos em corrente alternada em ultra-alta tensdao (UAT), em 800 kV ou mais. O
Sistema de Transmissdo da Usina de Belo Monte foi concebido com essa opcao tecno-
l6gica, sendo que o primeiro circuito ja foi licitado e deve entrar em operacdo comer-
cial entre 2017 e 2018.

Sao poucos os paises em todo o mundo que contam com essa tecnologia ou que
jé a testaram comercialmente (a China, por exemplo). Cabera a EPE decidir se, para
a Regido Amazébnica, a transmissdo em UAT serd um novo padrdo tecnolégico a ser
adotado para novas concessdes de transmissdo de energia (caso em que vale a pena
refletir sobre a possibilidade de incentivo a producdo local dessa tecnologia) ou se
ficara limitado ao projeto de transmissdo de Belo Monte.
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Para a distribuicdo de energia elétrica, ha a possibilidade de se incorporarem as
Tecnologias de Informacdo e Comunicacdo (TIC), com vistas a implanta¢do das cha-
madas Redes Elétricas Inteligentes (REI). Sua implanta¢do representa um desafio para
o setor, pois envolvera uma estratégia de execucdo de investimentos de longo prazo
(cerca de 30 anos).

O setor aguarda o estabelecimento de uma politica de massificacdo das REls, porém
algumas concessionarias de distribuicdo tém experimentado tecnologias em suas areas
de concessdo por meio de pilotos. Como atualmente nossa balan¢a comercial é defici-
taria em TIC, e o universo de produtos e aplicacdes é bem heterogéneo e repleto de

especificidades, o desafio para a promocao de conteudo local torna-se mais complexo.



