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Resumo

O setor elétrico brasileiro, outrora robusto e predominantemente sustentado por uma matriz
hidrotérmica, enfrenta desafios que evidenciam, de um lado, o esgotamento do marco regulatorio
vigente e, de outro, o custo econdmico e social de uma regulacdo disfuncional. Embora esse
cenario decorra de um conjunto de agdes politicas e regulatorias complexas, podem ser destacados,
como pano de fundo: (1) a incapacidade do atual sistema de pregos em sinalizar corretamente a
escassez dos recursos, (2) o abandono da busca por um modelo baseado em incentivos de mercado,
(3) a utilizagdo de subsidios como principal instrumento para promover politicas publicas voltadas
a expansdo da geragdo fora do ambiente competitivo e (4) a sobrecarga tarifaria imposta aos



consumidores de menor porte, em grande parte decorrente de processos decisérios pouco
transparentes e dirigidos por lobbies.

Em face a escalada na participacdo dos subsidios nas tarifas finais pagas pelos consumidores
(sobretudo os residenciais), das insustentdveis consequéncias operativas € comerciais impostas aos
agentes pelo excesso de subsidios e da consequente busca continua por novos beneficios,
consolida-se o consenso na academia de que o atual modus operandi do setor ¢ incompativel com
sua sustentabilidade econdmica e operativa no médio e longo prazo. Nesse contexto, impde-se uma
reforma urgente do marco regulatorio, na qual, entre outras medidas, a reducdo gradual dos
subsidios viabilize o realinhamento dos incentivos de mercado as reais necessidades do sistema.

Este texto tem por objetivo apresentar uma série de artigos que examinam alguns dos principais
subsidios responsaveis por distorcer os incentivos econdomicos dos agentes e, consequentemente,
comprometer a sustentabilidade do setor elétrico. Os artigos serdo apresentados pelos autores em
reunides periddicas da Academia Nacional de Engenharia (ANE) e publicados como capitulos que
compordo a “Série Subsidios 2026 da Academia Nacional de Engenharia.

E importante ressaltar que, embora o tema central da série seja os subsidios, os autores buscardo
ndo apenas apresentar analises criticas e diagnosticos detalhados, mas também propor caminhos e
solugdes praticas para o enfrentamento das distor¢des identificadas, contribuindo assim para a
constru¢ao de uma agenda consistente de reformas setoriais.



Artigo de Abertura

O setor elétrico brasileiro encontra-se em um momento de inflexdo historica. Apds duas décadas
de reformas e intervengdes pontuais, as distor¢des acumuladas nas regras de operacao, precificacao
e expansao resultaram em um ambiente economico disfuncional, onde a competicdo saudavel
cedeu espagco a um mosaico de subsidios, reservas de mercado e decisdes politicas fragmentadas.
O que antes era um modelo de referéncia em eficiéncia e seguranga energética tornou-se um
sistema oneroso, opaco €, em muitos casos, contraditorio com seus proprios objetivos de
sustentabilidade.

Os subsidios, originalmente concebidos como instrumentos transitérios para impulsionar a
universalizagdo e a diversificacdo da matriz, perderam a ldgica de politica publica estratégica e
tornaram-se mecanismos permanentes de transferéncia de renda, sustentados por tarifas cada vez
mais elevadas. Hoje, estima-se que apenas a Conta de Desenvolvimento Energético (CDE)
mobilize aproximadamente R$ 50 bilhdes por ano (com um crescimento da ordem de 16,5% ao
ano — ver Figura 1), financiando desde incentivos a fontes maduras até compensagdes a grupos
especificos, frequentemente sem correlagdo com o interesse publico. A Saga da Expansdo por
Subsidios (titulo de um dos artigos que ird compor nossa série) transformou-se, assim, em um
circulo vicioso: criam-se novos subsidios para mitigar distor¢des geradas pelos subsidios
anteriores, multiplicando custos, distorcendo os incentivos aos agentes e fragilizando a confianga
no mercado e no proprio setor.
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Figura 1 — Grafico crescimento exponencial da CDE com taxa média de 16.5% aa.
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A série de artigos que propomos a Academia Nacional de Engenharia (ANE) examina, sob
diferentes perspectivas, os efeitos e desdobramentos desse processo. O ponto de partida € o
reconhecimento de que a transi¢do energética e a sustentabilidade econdmica ndo sdo objetivos
antagdnicos, mas faces complementares de um mesmo desafio multidisciplinar: alinhar os
incentivos de mercado para que os diversos agentes busquem, hoje e no futuro, a inovagdo e a
eficiéncia necessarias para equilibrar oferta e consumo em tempo real, a minimo custo, com alta
confiabilidade e reduzido impacto ambiental.

O conjunto de artigos que compora a Série Subsidios 2026, da Academia Nacional de Engenharia,
abordara diferentes manifestagdes dessa disfuncdo estrutural, desde os subsidios explicitos,
formalmente instituidos por lei, até os subsidios cruzados e, por vezes, ocultos, embutidos em
distor¢des tarifarias e imperfeicdes do mercado. Assim, também serdo examinados os subsidios
implicitos na propria regulacdo, decorrentes da inadequacdo do modelo regulatorio, do desenho de
mercado, das falhas do modelo de formacao de precos e da alocacdo de encargos setoriais, que
acabam por transferir custos de uns agentes para outros sem transparéncia ou justificativa
econdmica.

Ao longo da série, serdo discutidos casos emblematicos que ilustram, de forma concreta, como
esses mecanismos se manifestam e interagem. No campo das renovaveis centralizadas, por
exemplo, serd analisado o prolongamento dos incentivos originalmente temporarios, como o0s
descontos na tarifa de uso da rede, e seu impacto sobre a competi¢do com as demais fontes, a
eficiéncia alocativa e a expansao racional do sistema. Como sera discutido, embora essas fontes
tenham desempenhado papel crucial na diversificagdo da matriz, a manutenc¢ao de subsidios pos
maturidade tecnologica cria uma distor¢do de competitividade e prego percebido com enormes
consequéncias para todas as partes, inclusive para os proprios empreendedores, que hoje sofrem
com o curtailment.

Na geracdo distribuida (GD), a analise mostrard como o atual modelo de compensacdo em
quilowatt-hora, ao ignorar o valor horério e locacional da energia, criou um subsidio cruzado
robusto entre consumidores “com” e “sem” placa solar. A combinacdo entre regras defasadas e
pressdo politica resultou em uma perversa distor¢ao tarifaria, onde consumidores de menor renda
acabam financiando redugdes de custo para aqueles com maior capacidade de investimento. Serdo
também exploradas propostas alternativas, como a introdugao de ciclos de faturamento intradiarios
e 0 uso de tarifas bindomias, que poderiam reduzir significativamente o valor total do subsidio e
restabelecer a equidade entre consumidores. Em decorréncia da amplitude deste tema, este sera
abordado em diversos artigos, sob diferentes pontos de vista e complexas problematicas.

Outro caso paradigmatico examinado na série ¢ o das tarifas de Itaipu. O encerramento da
amortizacdo da divida de constru¢do da usina, que deveria ter produzido uma queda substancial
no custo da energia, deu lugar a criagdo de novas e grandes despesas socioambientais. As tentativas
de disfarcar seus efeitos, por outro lado, priorizou a busca por mecanismos de “cashback” que, na
pratica, mantiveram o nivel tarifario e desviaram recursos para finalidades alheias ao tratado
original. Trata-se de um exemplo emblematico de como o uso politico de instrumentos tarifarios
pode distorcer incentivos, desvirtuar compromissos internacionais e gerar onus injustificados aos
consumidores.



A série também abordard a integragdo de grandes cargas, como data centers e complexos
industriais intensivos em energia, tema que traz a tona novas formas de subsidios indiretos. A
auséncia de precos horarios adequados e de mecanismos de “locacionalizagdo” dos custos
sistémicos faz com que consumidores convencionais € pequenos consumidores arquem com 0s
investimentos necessarios para atender demandas concentradas e continuas dessas grandes cargas.
Propde-se, nesse contexto, discutir arranjos de contratagdo e tarifacdo que internalizem esses
custos e sinalizem corretamente o valor dos atributos de confiabilidade e flexibilidade requeridos.

Além dos exemplos setoriais, a série dedicard atencdo aos subsidios decorrentes de falhas nos
modelos regulatérios e de precificagdo. Entre eles, destacam-se: (1) os incentivos implicitos
criados por pregos artificialmente deflacionados, resultantes de visdes excessivamente otimistas
embutidas nas simplificacdes dos softwares oficiais de planejamento da operagdo; e (2) os
subsidios cruzados e as distor¢des de incentivos provocados pela auséncia de um sistema de pregos
capaz de valorar a flexibilidade operativa e os diversos servigos ancilares indispensaveis a
seguranca ¢ a confiabilidade do sistema elétrico. Essas falhas no desenho de mercado geram
assimetrias que penalizam as fontes controlaveis que provém a escassa flexibilidade e remuneram
de forma inadequada as fontes ndo controlaveis que as consomem.

Serdo examinadas as causas e consequéncias dessas incoeréncias, bem como as oportunidades de
reforma que permitam substituir subsidios implicitos por sinais de preco consistentes,
transparentes e tecnologicamente neutros. Entre as medidas discutidas, destacam-se o
desenvolvimento de mercados de dia seguinte e tempo real para a energia cootimizados com o
mercado de servigos ancilares (reservas operativas). Sera discutida a capacidade que tais mercados
possuem de precificar adequadamente os atributos necessarios a operagdo segura e eficiente do
sistema de forma agnostica a tecnologia.

Nao obstante, as discussdes ndo se limitardo aos efeitos de curto prazo dessas imperfeigdes no
desenho do mercado. Os artigos também abordardo os seus desdobramentos de longo prazo,
evidenciando como tais falhas no sistema de precos e na modelagem da operacdo se manifestam
em reservas de mercado e novos subsidios indiretos, exemplificados pelos leildes de reserva de
capacidade (LRCAP) por fonte. Nessa analise, serdo apresentadas alternativas praticas e superiores
do ponto de vista técnico e econdmico, com destaque para novos modelos de leildes de
disponibilidade (LEO — Leilao de expansdo otimizada) agndsticos as fontes que visam restaurar a
racionalidade econdmica e a coeréncia regulatoria do setor elétrico brasileiro.

Do lado da demanda, a série ndo deixara de fora o impacto dos subsidios ocultos decorrentes de
uma regulacdo ainda bastante defasada em sua capacidade de sinalizar precos adequados e engajar
o consumidor como agente protagonista do mercado. Nesse contexto, os artigos abordardo o novo
papel das distribuidoras e de seus operadores, bem como a importancia de aperfeicoamentos
regulatorios que integrem incentivos pro-flexibilidade e eficiéncia da distribuicdo a transmissao.
Iniciativas como agregadores de carga, usinas virtuais (Virtual Power Plants) e prosumers serao
analisadas a luz de experiéncias internacionais bem-sucedidas. Para além da flexibilidade, também
serdo abordados os subsidios ocultos e cruzados entre consumidores, decorrentes de processos de
ajuste tarifdrios miopes em relacdo a qualidade do servigo e aos niveis de investimento.



Finalmente, a série apresentara reflexdes sobre o papel das institui¢des e da governanga setorial.
A persisténcia dos subsidios, mesmo diante do amplo consenso técnico sobre sua ineficiéncia,
revela que o problema central ndo ¢ apenas econdmico, mas também politico e institucional. A
auséncia de accountability, a captura legislativa e a interferéncia deciséria no processo regulatorio
tém impedido a consolidacdo de um ambiente de mercado competitivo e meritocratico. Pior, esse
cenario nos levou a um equilibrio onde cada agente, para sobreviver, passa a buscar apenas o seu
proprio subsidio, agravando o quadro geral e deteriorando a credibilidade e atratividade do setor.
A restauracdo da governanga técnica e a criagdo de instrumentos que limitem o poder de decisdo
politica sobre questdes eminentemente técnicas serdo elementos centrais na agenda de reformas
aqui proposta.

Com esta série, a Academia Nacional de Engenharia busca oferecer uma visdo abrangente, técnica
e independente sobre as origens, as consequéncias € as possiveis solugdes para os subsidios que
hoje comprometem a sustentabilidade econdmica, operacional e social do setor elétrico brasileiro.
Cada artigo, ao se aprofundar em um aspecto dessa problematica (seja na gera¢do, no consumo,
na regulac@o ou na precificacdo), visa contribuir para a formulagdo de um novo pacto setorial, no
qual os incentivos de mercado, a modicidade tarifaria e a eficiéncia econdmica voltem a convergir
para o interesse coletivo e para o desenvolvimento sustentavel do pais.



