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Introdução

A perspectiva de investimentos para o Setor Elétrico Brasileiro (SEB) no horizonte 

de 2015-2018 é de R$ 192,2 bilhões. Essa estimativa tem por base os leilões de geração 

e transmissão de energia já realizados, bem como as indicações do planejamento rea-

lizado pela Empresa de Pesquisa Energética (EPE) da expansão da geração e da trans-

missão 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 

consideração investimentos cuja maturação ocorrerá até o ano de 2022.

O destaque é a geração de energia elétrica, cujos investimentos foram estimados 

em R$ 118,8 bilhões, entre os quais R$ 56,3 bilhões referentes a empreendimentos 

hidrelétricos, sendo mais da metade já contratada por leilões públicos. 

Além dos investimentos em hidrelétricas, a segunda fonte mais importante é a 

energia eólica, com R$ 35,5 bilhões de investimentos. Outro fato relevante é a intro-

dução da energia solar nessa perspectiva de investimentos, em R$ 6,6 bilhões, devido 

à decisão de se executar um leilão de energia de reserva para energia fotovoltaica e 

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

Desafios para o aumento dos investimentos

Os investimentos do SEB contam com prazos de maturação longos e, em geral, 

pouco sensíveis a mudanças macroeconômicas de curto prazo. No segmento de gera-

ção de energia elétrica, sua determinação se dá prioritariamente a partir do processo 

de contratação de energia de longo prazo, que é executado e planejado pela EPE. 

Nesse processo de contratação, para o mercado cativo, as distribuidoras de energia 

desempenham o relevante papel de prever a demanda para os próximos anos (cinco 

anos ou três anos à frente). Para o mercado livre, os consumidores livres (em geral, da 

indústria), que representam cerca de 30% do mercado, têm autonomia para contratar 

no prazo e com o preço que lhe convierem.

Cabe à EPE, em seu planejamento de longo prazo, antever a previsão das distri-

buidoras e o consumo da indústria, a fim de indicar a expansão da oferta que deve ser 

executada para atender ao mercado.

De forma análoga, no segmento de transmissão de energia elétrica, a EPE estima 

a necessidade de expandir o Sistema Interligado Nacional para atender à expansão 

por ela planejada do parque gerador nacional e do consumo de energia elétrica. 

Com efeito, os condicionantes dos investimentos do SEB são aqueles intimamente 

ligados à execução 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 execução dos investimentos, seja na mobilização de recursos internos 

às empresas, seja na contratação 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 detêm 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 têm o potencial de prejudicar a execução dos investimen-

tos em perspectiva ou de reduzir a atratividade para novos investimentos:

• A escassez de recursos hídricos provocou elevação dos preços no mercado de 

curto prazo e acionamento expressivo e continuado das termelétricas. Os gru-

pos econômicos estão 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 próprios, bem como de contratação de empréstimos, para 

investimentos.

• A principal estatal do setor, a Eletrobras, que tem sido uma parceira relevante 

do setor privado na implementação de novos empreendimentos, está em pro-

cesso de recuperação de margens e de rentabilidade, e, consequentemente, de 

sua capacidade de investimento e endividamento, afetada pela renovação de 

concessões de geração e transmissão de energia.

• O segmento de transmissão de energia elétrica tem sofrido atraso na implan-

tação dos empreendimentos associados, sobretudo porque os projetos mais 

recentes são, em sua maior parte, de maior extensão, situados em regiões pou-

co antropizadas e, portanto, que demandam pré-requisitos mais complexos de 

licenciamento ambiental.

Para o segmento de distribuição de energia, os investimentos são periódicos e 

condicionados às necessidades de manutenção e reforço de rede, fundamentais à 

prestação do serviço. Os principais condicionantes para esses investimentos são: as 

políticas de revisão e reajuste tarifário, executadas pelo regulador (Agência Nacional 

de Energia Elétrica – Aneel), e as condições de financiamento aos investimentos e aos 

custos operacionais do segmento. 

Atualmente, o segmento de distribuição passa por uma necessidade de gastos 

expressivos, por conta do acionamento das termelétricas flexíveis para complemen-

tar a operação das hidrelétricas. Transitoriamente, no curto prazo, essas despesas  

extraordinárias se tornam a prioridade na alocação de recursos, até o momento do  
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reajuste tarifário, quando essas despesas são repassadas aos consumidores. Por esse mo-

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

Evolução da matriz elétrica

O SEB tende a preservar seu patamar de investimentos, sendo o principal desta-

que a mudança do perfil da matriz elétrica brasileira. A hidroeletricidade ainda é a 

principal fonte na expansão, com 23,3 GW em projetos em execução. Porém, começa 

a dar lugar às demais fontes renováveis e à energia termelétrica.

Em segundo lugar, cabe destacar a energia eólica, que se tornou competitiva. 

Atualmente, existem 4,1 GW em operação comercial e mais de 10 GW em construção. 

Consequentemente, em cinco anos a energia eólica terá cerca de 10% de participação 

na matriz elétrica.

Outro destaque recente é a introdução 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 expansão do parque gerador tem-se dado principalmente por 

hidrelétricas a fio d’água, cujos reservatórios não são dotados de capacidade de acú-

mulo de água em horizonte de tempo plurianual, bem como por fontes intermitentes, 

como a energia eólica, e, para o futuro próximo, a energia solar. Por esse motivo, será 

inevitável elevar a capacidade instalada e a frequência do uso das fontes termelétri-

cas, sobretudo aquelas com capacidade operativa flexível, de forma a complementar 

as fontes renováveis.

Com efeito, a tendência do setor é a diversificação da matriz elétrica, com um per-

fil de fontes renováveis mais heterogêneo e mais dependente da complementaridade 

das fontes fósseis. 

A consequência disso é a tendência à elevação do preço final da energia elétrica, 

a despeito da continuação da implementação de novas usinas hidrelétricas e eóli-

cas, cujos preços são módicos. Isso ocorrerá pela necessidade crescente de se usarem 

termelétricas para garantir o suprimento do mercado nos momentos de escassez de 

recursos das fontes renováveis. 

Atualmente, o Brasil possui cerca de 40 GW em termelétricas, sendo 12,5 GW mo-

vidos a gás natural, que é a principal fonte fóssil de eletricidade do país. Como o gás 

natural será o principal insumo energético a ser usado como alternativa à água ou ao 

vento quando estes não forem suficientes para suprir o mercado, seu preço definirá o 

custo de oportunidade do uso das águas e dos ventos. Portanto, o preço do gás natu-

ral tende a ser o custo de oportunidade do setor e, consequentemente, um parâmetro 

de referência para determinar os custos marginais de operação e expansão do sistema 

elétrico brasileiro. 
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Tendências tecnológicas

Tradicionalmente, o SEB conta com uma indústria local de bens de capital que 

provê máquinas e equipamentos para seus três principais segmentos (geração, trans-

missão e distribuição). 

Contudo, nos últimos anos o SEB observou a elevação da participação das im-

portações na composição dos bens de capital adquiridos. Esse fato ocorre tanto em 

tecnologias maduras, como é o caso da hidroeletricidade, como em tecnologias novas, 

como são os casos da energia eólica e da energia solar.

Para as tecnologias tradicionais, a principal explicação é o preço das máquinas e 

equipamentos importados, que se tornaram internamente competitivos após cerca de 

10 anos de taxa de câmbio apreciada.

Para as novas tecnologias, o desafio é implantá-las no país, com adensamento da 

cadeia de fornecedores locais, ao mesmo tempo em que:

• a taxa de câmbio encontra-se favorável às importações; e

• há no mundo relativa sobreoferta de máquinas e equipamentos destinados ao 

setor elétrico, notadamente para as fontes de energia eólica e solar.

Para tanto, a política de credenciamento de máquinas e equipamentos do BNDES, 

ao lado das desonerações fiscais para bens de capital, tem surtido efeito para a criação 

de uma cadeia produtiva voltada à energia eólica. Atualmente, existem sete empresas 

de grande porte fabricantes de aerogeradores credenciadas no BNDES.

Adicionalmente, destaca-se que, há pouco tempo, o BNDES divulgou uma política 

específica de credenciamento para painéis fotovoltaicos, o que deve permitir que a 

energia solar percorra caminho semelhante ao da energia eólica e também estruture 

um conjunto de fornecedores locais.

Outras oportunidades tecnológicas estão associadas às redes elétricas propria-

mente ditas, que são os segmentos de transmissão e distribuição de energia elétrica.

Para a transmissão de energia elétrica, existe a possibilidade de aplicação de equi-

pamentos em corrente alternada em ultra-alta tensão (UAT), em 800 kV ou mais. O 

Sistema de Transmissão da Usina de Belo Monte foi concebido com essa opção tecno-

lógica, sendo que o primeiro circuito já foi licitado e deve entrar em operação comer-

cial entre 2017 e 2018. 

São poucos os países em todo o mundo que contam com essa tecnologia ou que 

já a testaram comercialmente (a China, por exemplo). Caberá à EPE decidir se, para 

a Região Amazônica, a transmissão em UAT será um novo padrão tecnológico a ser 

adotado para novas concessões de transmissão de energia (caso em que vale a pena 

refletir sobre a possibilidade de incentivo à produção local dessa tecnologia) ou se 

ficará limitado ao projeto de transmissão de Belo Monte.
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Para a distribuição de energia elétrica, há a possibilidade de se incorporarem as 

Tecnologias de Informação e Comunicação (TIC), com vistas à implantação das cha-

madas Redes Elétricas Inteligentes (REI). Sua implantação representa um desafio para 

o setor, pois envolverá uma estratégia de execução de investimentos de longo prazo 

(cerca de 30 anos). 

O setor aguarda o estabelecimento de uma política de massificação das REIs, porém 

algumas concessionárias de distribuição têm experimentado tecnologias em suas áreas 

de concessão por meio de pilotos. Como atualmente nossa balança comercial é defici-

tária em TIC, e o universo de produtos e aplicações é bem heterogêneo e repleto de 

especificidades, o desafio para a promoção de conteúdo local torna-se mais complexo.


