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RESUMO EXECUTIVO 

No dia 23 de outubro de 2018, o Ministério de Minas e Energia (MME) publicou a resolução 

nº 14 do Conselho Nacional de Política Energética (CNPE), que viabiliza a conclusão da Usina 

termelétrica (UTE) Angra 3, paralisada desde 2015, cuja fonte de geração de energia é nuclear. 

A resolução aprova a recomendação do Relatório Técnico elaborado por Grupo de Trabalho 

interministerial para adotar como referência o preço de energia de Angra 3 no valor de R$ 

480,00/MWh, a valores de julho de 2018. A justificativa para esta retomada é "a necessidade 

de o Brasil implementar uma matriz energética cada vez mais limpa, robusta e com preços 

justos". 

A energia nuclear possui como principais benefícios para o sistema o aumento da 

confiabilidade de suprimento da região Sudeste e a redução dos custos de infraestrutura, 

notadamente os custos de transmissão e reserva probabilística. Por outro lado, a usina de 

Angra 3 recebeu financiamento com taxas subsidiadas de cerca de 7% a.a. do BNDES e da 

Caixa Econômica Federal, no total de R$ 9,9 bilhões. O custo deste subsídio para os 

contribuintes foi estimado em 64 R$/MWh. Ao fatorarmos os custos e os benefícios da energia 

nuclear, retomar as obras de Angra 3 implica em repassar para o consumidor de energia 

elétrica e para os contribuintes uma energia que custará 528 R$/MWh durante 35 anos, 

reajustados pela inflação.  

De acordo com informações da Eletronuclear, a opção de abandonar o projeto requer o 

pagamento de multas por rescisões contratuais, liquidação antecipada do financiamento, 

custos com desmobilização da equipe, rescisão de contratos nacionais, rescisão de contratos 

com a fornecedora de equipamentos (Areva), compensações socioambientais e reservas de 

contingências, totalizando R$ 11,9 bilhões. Como alternativa para a construção de Angra 3, 

considerou-se o pagamento à vista dos custos para o abando da obra, que seriam repassados 

para os consumidores de energia elétrica ao longo de 20 anos, e a construção de parques 

solares na região Nordeste. A economia para o sistema com o abandono do projeto foi 

estimada em R$ 12,5 bilhões, que se traduz em 103 R$/MWh ao longo de 35 anos.  

Ressalta-se que esta análise considera os custos dos serviços de geração, infraestrutura e 

subsídios da fonte solar e é conservadora sobre o ponto de vista tecnológico, pois não 

considera a potencial redução nos custos de investimento da energia solar após os 20 anos de 

operação, uma vez que foi considerado o mesmo custo de energia solar ao longo de todo o 

período de 35 anos de análise. 
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1 INTRODUÇÃO 

1.1 Antecedentes 

No ano de 2018, a PSR foi contratada pelo Instituto Escolhas para a elaboração do estudo 

"Quais os reais custos e benefícios das fontes de geração no Brasil", cujo lançamento ocorreu 

no dia 19 de outubro de 2018. O estudo teve como objetivo avaliar os reais custos e benefícios 

de cada fonte de geração considerada no plano de expansão da matriz energética brasileira, 

levando em conta a contribuição de seus respectivos atributos para o atendimento dos 

diversos objetivos do suprimento de eletricidade. As fontes analisadas no estudo foram: gás 

natural ciclo combinado, gás ciclo aberto, hidrelétricas fio d'água, pequenas centrais 

hidráulicas, eólica, solar e biomassa. 

No dia 23 de outubro de 2018, o Ministério de Minas e Energia (MME) publicou a resolução 

nº 14 do Conselho Nacional de Política Energética (CNPE), que viabiliza a conclusão da Usina 

termelétrica (UTE) Angra 3, paralisada desde 2015, cuja fonte de geração de energia é nuclear. 

A resolução aprova a recomendação do Relatório Técnico elaborado por Grupo de Trabalho 

interministerial para adotar como referência o preço de energia de Angra 3 no valor de R$ 

480,00/MWh, a valores de julho de 2018. A justificativa para esta retomada é "a necessidade 

de o Brasil implementar uma matriz energética cada vez mais limpa, robusta e com preços 

justos". 

Neste relatório o estudo "Quais os reais custos e benefícios das fontes de geração no Brasil" 

será referenciado como Estudo Original face à utilização de todo o arcabouço metodológico 

desenvolvido nele. 

1.2 Objetivo 

O objetivo deste estudo é utilizar a estrutura metodológica desenvolvida para o Instituto 

Escolhas de avaliação dos atributos das fontes para analisar os custos e benefícios da 

construção de Angra 3, relacionados exclusivamente ao Setor Elétrico Brasileiro. O benefício 

da reativação do projeto para o programa nuclear brasileiro está fora do escopo. 

1.3 Organização do relatório 

O Capítulo 2 apresenta os custos e benefícios da energia nuclear para o Setor Elétrico 

Brasileiro considerando os cálculos dos atributos da fonte e o Capítulo 3 apresenta uma 

análise de continuidade da construção da UTE Angra 3.  
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2 CUSTOS E BENEFÍCIOS DA ENERGIA NUCLEAR 

Este capítulo analisa os custos e benefícios da energia nuclear no Brasil, sem considerar as 

especificidades da termelétrica Angra 3 com relação aos custos de investimento já realizados 

e à tarifa de energia. A análise se baseia na experiência internacional relativa ao custo nivelado 

desta fonte e no cálculo do real custo da fonte com a aplicação das metodologias 

desenvolvidas no Estudo Original. 

As análises considerando os custos específicos de Angra 3 serão apresentados no capítulo 3. 

2.1 Metodologia 

Para analisar os custos e benefícios da geração nuclear será utilizado o arcabouço 

metodológico desenvolvido no estudo “Custos e Benefícios das Fontes de Geração Elétrica”, 

Estudo Original. Nesta metodologia, os custos de geração são decompostos nos seguintes 

grupos de atributos: 

 
Figura 2-1 – Serviços e atributos 

Foi desenvolvida uma metodologia específica para a avaliação de cada um dos serviços – ou 

atributos – mencionados anteriormente. As metodologias são apresentadas em detalhes e 

documentadas nos relatórios desenvolvidos no Estudo Original, sendo totalmente 

reprodutíveis considerando a utilização de ferramentas computacionais que permitam a 

modelagem do sistema em detalhes. O projeto possui o “Caderno Principal”, que apresenta 

uma visão geral do estudo, e os cadernos “Serviços de Geração”, “Custos de Infraestrutura” e 

“Incentivos e Subsídios”, com maior detalhamento das metodologias e das premissas 

utilizadas.  

Apresenta-se a seguir uma análise qualitativa destes atributos sob a ótica da energia nuclear. 
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2.1.1 Custos de Investimento e Operação - CAPEX e OPEX 

A primeira componente a ser analisada neste capítulo é o custo nivelado de energia (LCOE - 

Levelized Cost of Energy), que é amplamente utilizado para os cálculos relativos à recuperação 

dos custos de investimento (CAPEX) e de operação (OPEX).  

Comparando as componentes que compõem o LCOE, diferente de outras fontes de geração 

termelétrica convencional como o carvão e o gás natural, os custos de combustível das usinas 

nucleares correspondem a uma pequena parcela do custo nivelado de geração. Ou seja, a 

maior parcela do LCOE está associada ao custo de investimento e não aos custos de operação. 

Em outras palavras, a geração de energia pela fonte nuclear requer grande investimento na 

construção, porém apresenta baixos custos de operação. Sob esse aspecto, pode-se dizer que 

a fonte nuclear é similar às fontes renováveis não convencionais e às hidrelétricas, por ser de 

capital intensivo. 

2.1.2 Serviços prestados pelo gerador além da produção de energia 

O grupo dos serviços prestados pelos geradores além da produção de energia é composto 

pelos atributos listados abaixo. Apresenta-se aqui suas definições e as análises qualitativas 

dos atributos com foco na fonte nuclear: 

 Modulação e sazonalização:  

o É a capacidade do gerador de atender o perfil horário de demanda ao longo 

do mês (modulação) e atender o perfil mensal da demanda ao longo do ano 

(sazonalização).  

o A energia nuclear possui como principal característica o despacho na base, 

despacho de forma constante ao longo do ano, sem apresentar flexibilidade 

operativa em sua operação. A ausência dessa característica de flexibilidade 

operativa e a operação constante ao longo do ano faz com que esta fonte não 

consiga prover o serviço de modulação da carga ao longo do dia nem atender 

à variação da demanda ao longo do ano. Conclui-se então que a fonte nuclear 

não tem atributos de modulação e sazonalização. 

 Robustez:  

o É a capacidade do gerador de produzir energia acima do que seria requerido 

no despacho econômico, objetivando constituir uma reserva de geração 

estrutural para o sistema. 

o A princípio, por não possuir flexibilidade operativa, a energia nuclear não 

consegue gerar acima do despacho econômico e, portanto, não possui 

capacidade de agregar robustez ao sistema. Por outro lado, por ser uma fonte 

firme de geração, a sua inserção no sistema reduz a necessidade de fontes 

que aportem Robustez. 
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 Confiabilidade:  

o É a capacidade do gerador de injetar potência no sistema para evitar 

interrupção no fornecimento causada por falta de capacidade de geração 

devido a quebras nos geradores.  

o Uma usina nuclear provê grande confiabilidade ao sistema devido à firmeza 

de sua injeção de potência no mesmo. 

2.1.3 Custos de infraestrutura causados (ou evitados) pelo gerador 

Os seguintes atributos se encontram no grupo dos custos relacionado à infraestrutura 

necessária para que geradores prestem seus serviços ao sistema. Apresenta-se aqui suas 

definições e as análises qualitativas dos atributos com foco na fonte nuclear: 

 Rede de transmissão:  

o Representa a componente do custo de infraestrutura de transmissão, ou 

distribuição, para geradores conectados na rede de transporte, que deve ser 

alocada a cada gerador.  

o As usinas nucleares possuem tipicamente baixo custo de infraestrutura de 

transmissão por estarem localizadas próximo ao centro de carga, não 

demandando grandes investimentos para o escoamento da energia. 

 Perdas:  

o Esta componente é referente a perdas ôhmicas na rede de transmissão 

causadas pela injeção de potência no sistema.  

o Assim como no caso de investimento em infraestrutura de transmissão, os 

custos relativos às perdas são mais baixos para as nucleares devido à 

proximidade ao centro de carga. 

 Suporte de reativo:  

o Representa a componente do custo de infraestrutura de suporte reativo dos 

capacitores e reatores do sistema que deve ser alocada a cada gerador.  

o A proximidade da nuclear ao centro de carga também reduz a necessidade de 

equipamentos para prover suporte de reativo.  

 Reserva probabilística de geração:  

o Representa a componente do custo da infraestrutura de equipamentos de 

resposta rápida, necessários para absorver as variações não previsíveis da 

demanda e da produção renovável, que deve ser alocada a cada gerador. Na 

metodologia desenvolvida, os custos relacionados à reserva probabilística de 

geração são alocados aos agentes que ocasionaram a necessidade de reserva 

para o sistema.  
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o A necessidade de reserva atualmente é causada principalmente por variações 

não previsíveis na demanda e na produção de eólica e solar. Como resultado, 

o custo de reserva que seria alocado para os geradores nucleares é nulo.   

 Serviço de Inércia:  

o Representa a componente do custo da infraestrutura relativa a equipamentos 

que fornecem inércia para o sistema, permitindo sua operação dentro da 

faixa de frequência operativa limite, na presença de um desequilíbrio entre 

oferta e geração. Essa componente deve ser alocada a cada gerador. 

o As máquinas das usinas nucleares, em geral, fornecem inércia para o sistema. 

2.1.4 Subsídios e isenções 

Esta componente representa o custo total pago pelo consumidor e/ou contribuinte devido a 

diversos incentivos e isenções oferecidos aos geradores. Estes subsídios e incentivos são 

separados em três grupos: 

1) Encargos setoriais: Como exemplo tem-se o caso da tarifa de transmissão (TUST), na 

qual a fonte de energia renovável não convencional possui desconto de 50%; 

2) Tributos e impostos: Como exemplo tem-se o caso da isenção de ICMS para a solar e 

a eólica; 

3) Financiamento. Como exemplo tem-se o caso das linhas de financiamento do BNB e 

do BNDES para as fontes de geração com taxas abaixo dos valores praticados no 

mercado. 

Não existem isenções de encargos, incentivos tributários ou isenções fiscais específicas para 

as nucleares no Brasil. No caso de usina de Angra 3, existe o subsídio financeiro, obtido através 

dos seguintes financiamentos: 

 Financiamento contratado pelo BNDES em 23 de fevereiro de 2011, no valor de R$ 6,1 

bilhões. A taxa de financiamento é TJLP + 1,72% a.a., com carência de 63 meses e 

prazo para amortização de 224 meses1. Deste montante, R$ 2,7 bilhões já foram 

desembolsados. 

 Financiamento fornecido pela Caixa Econômica Federal em 2015 no valor de R$ 3,8 

bilhões para a aquisição de equipamentos importados e pagamento de serviços 

internacionais. O empréstimo tem carência de cinco anos e prazo de amortização de 

20 anos, com juros de 6,5% ao ano2. 

2.1.5 Custos ambientais 

Esta componente se refere aos custos para a sociedade relativos à emissão de gases de efeito 

estufa. A metodologia consiste em avaliar as emissões de CO2
 ao longo da vida útil de uma 

                                                             
1 Fonte: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/consulta-operacoes-bndes/ 

2 Fonte: demonstrações financeiras intermediárias da Eletronorte de 31 de março de 2017. 



C U S T O S  E  B E N E F Í C I O S  D A  T E R M E L É T R I C A  A N G R A  3  

10 

fonte de geração de eletricidade, considerando as emissões à montante (insumos necessários 

para produção e transporte dos combustíveis utilizados para a geração de energia elétrica), 

emissões à jusante (causadas pelo processo de queima de combustível para a produção de 

energia elétrica e transmissão até o consumidor final) e emissões causadas por infraestrutura 

(referentes ao processo de construção dos equipamentos necessários para a produção de 

energia elétrica). 

Segundo (Portugal-Pereira J, et al)3, a fonte de geração nuclear possui baixa emissão à 

montante (0,041 tCO2/MWh), praticamente desprezível emissão relacionada à infraestrutura 

(0,02 tCO2/MWh) e emissão à jusante nula. 

2.1.6 Resumo 

A seguir, apresenta-se de maneira qualitativa o benefício da energia nuclear para o sistema, 

considerando os diferentes atributos elencados neste trabalho. Em resumo, as qualidades da 

nuclear são o serviço de confiabilidade para o sistema, a redução dos custos com 

infraestrutura e não existência de subsídios tributários e encargos setoriais. 

  Nuclear 

LCOE Capex e Opex ↓ 

Serviços de geração 

Modulação/sazonalização ↓ 

Robustez ↓ 

Confiabilidade ↑ 

Custos de infraestrutura 

Rede de transmissão ↑ 

Suporte de reativo ↑ 

Reserva probabilística ↑ 

Serviço de inércia ↑ 

Subsídios e incentivos 

Financeiros ↓ 

Tributários ↑ 

Encargos setoriais ↑ 

Figura 2-2 – Resumo qualitativo sobre benefício da energia nuclear para o sistema  

2.2 Premissas 

2.2.1 Valoração dos atributos 

As simulações para a valorização dos atributos foram realizadas com casos estáticos, uma vez 

que o objetivo é determinar os custos e benefícios das fontes considerando apenas os efeitos 

estruturais. Esta estratégia permite, por exemplo, isolar os efeitos da dinâmica da entrada em 

operação das unidades geradoras ao longo dos anos e ao longo dos meses, e o impacto das 

                                                             
3 Portugal-Pereira J, et al., Overlooked impacts of electricity expansion optimization modelling: The life cycle side 

of the story, Energy (2016), http://dx.doi.org/10.1016/j.energy.2016.03.062. 
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condições hidrológicas iniciais. Adicionalmente, ela garante que todas as fontes de geração 

analisadas serão simuladas durante todo o horizonte de análise. 

O caso de análise é baseado no último ano da configuração do cenário de referência do PDE 

2026. As simulações (probabilísticas com resolução horária) foram realizadas com o modelo 

SDDP4 considerando5:  

 Detalhamento horário: uma vez que toda a simulação é realizada em base horária, são 

utilizados perfis horários de demanda e cenários horários integrados de vazão e geração 

de solar, eólica e biomassa. Na geração destes cenários, é utilizado o modelo Time series 

Lab (TSL), desenvolvido pela PSR, que considera a correlação espacial entre as afluências 

e a produção renovável, que é particularmente significativa para as usinas eólicas;  

 Restrições para atendimento à demanda de ponta e para atendimento às restrições de 

reserva girante;  

 Detalhamento da rede de transmissão; e  

 Variabilidade na produção eólica e solar. 

2.2.2 Custos de investimento e operação da fonte de geração nuclear 

As usinas nucleares são equipamentos com elevado custo para construção e custos 

relativamente baixos para operação. Elas se encaixam na classificação de equipamentos de 

geração de capital intensivo, como é o caso das usinas eólicas, solares e das hidrelétricas. De 

acordo com o relatório da Word Nuclear Association “Nuclear Power Economics and Project 

Structuring”6, o custo de capital representa pelo menos 60% do custo nivelado total das 

nucleares. Deste montante, cerca de 80% estão relacionados a custos de EPC. Os 20% 

restantes estão relacionados aos custos de contingenciamento e custos de sistemas e 

treinamento da equipe. 

Já os custos de operação da usina se referem majoritariamente aos custos de operação e 

manutenção (O&M).  De acordo com a Nuclear Energy Institute, aproximadamente 66% do 

custo de operação das nucleares está relacionado a O&M. No caso de carvão e gás natural, 

por exemplo, este percentual é de 22% e 13%, respectivamente. 

A pesquisa na literatura mostra que há grande variabilidade nos custos de capital das usinas 

nucleares. A figura abaixo apresenta um levantamento de custos de capital das principais 

usinas nucleares em construção ou construídas no período de 2008-2014. Os valores estão 

em US$ por kW instalado com referência em 2013, ressaltando os aumentos nos custos de 

investimento que ocorreram no período. No caso da usina nuclear Olkiluoto-3, localizada na 

Finlândia e programada para entrar em operação em janeiro de 2020, os custos de 

investimento aumentaram de 4600 US$/kWinst para 7100 US$/kWinst, após três aumentos 

                                                             
4 De propriedade da PSR. 

5 Estes aspectos não são considerados atualmente nas ferramentas oficiais de planejamento da operação e 

expansão. 

6http://www.world-nuclear.org/our-association/publications/online-reports/nuclear-power-economics-and-

project-structuring.aspx 
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no orçamento. No caso de Angra 3, a usina iniciou com custo de investimento de 3500 

US$/kWinst e, até 2014, já havia chegado a 4900 US$/kWinst. 

 
Figura 2-3 – Custos de capital das principais usinas nucleares em construção ou construídas no período de 

2008-2014. 

De acordo com o último relatório da Lazard sobre custos nivelados de energia7, o custo de 

investimento em nuclear se encontra na faixa de 6.500 a 12.250 US$/kWinst. Considerando 

esta faixa de investimento, o relatório considera que o custo nivelado da energia nuclear 

estaria na faixa de 112 a 189 US$/MWh8. Considerando os custos em reais com a utilização de 

uma taxa de câmbio de 3,5 R$/US$, o custo nivelado da energia nuclear estaria na faixa de 

392 a 662 R$/MWh. 

Devido à grande faixa de variação no custo nivelado da energia nuclear, neste trabalho foi 

utilizado como um proxy para o custo de investimento e de operação a própria tarifa 

autorizada pelo CNPE para Angra 3 de 480 R$/MWh. Cabe ressaltar que esta tarifa já incorpora 

a receita necessária para o pagamento dos custos de transmissão (TUST), perdas na rede 

básica e os financiamentos do BNDES e da Caixa Econômica Federal.  

De forma a manter coerente a comparação que será realizada entre os reais custos das fontes, 

verificou-se a necessidade de retirar as parcelas relativas aos custos de transmissão (TUST) e 

perdas na rede básica já incluídas no valor de 480 R$/MWh. Destaca-se que, para as análises 

realizadas no capítulo 3, essas parcelas serão recalculadas de acordo com as metodologias 

desenvolvidas no Estudo Original. 

 Custos de infraestrutura de transmissão: Para cálculo da componente da TUST a ser 

retirada da tarifa 480 R$/MWh, utilizou-se como referência o valor de projeção de 

TUST calculado para Angra 3 de acordo com a Nota Técnica nº 146/2018-SGT/ANEEL 

para os ciclos tarifários 2024-2025 e 2025-2026, no valor de 10,25R$/kWmês. mês. 

Este valor equivale a aproximadamente 15 R$/MWh no custo nivelado. Destaca-se 

                                                             
7 Fonte: Lazard Levelized Cost of Energy Analysis 12.0 (https://www.lazard.com/media/450773/lazards-levelized-

cost-of-energy-version-120-vfinal.pdf). 

8 A análise considera financiamento com taxa de 8% a.a. e custo do equity de 12% a.a., que resulta em uma WACC 

de 7,7% depois de impostos. 
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que Angra 3 não está inserida na base de dados oficial da ANEEL. Dessa forma, para 

realização da projeção de TUST, inseriu-se a usina na base de dados. 

 Já os custos das perdas foram estimados no valor de aproximadamente 12 R$/MWh, 

considerando a metodologia atual de alocação de custos de perdas que aloca 2,5% de 

perdas na rede básica para o segmento geração. 

 Para a análise do custo dos subsídios do financiamento do BNDES e da Caixa 

Econômica Federal, foi calculado o impacto na tarifa de Angra 3 caso estes 

financiamentos tivessem sido obtidos por condições de mercado. 

2.3 Resultados 

Na Figura 2-4 são mostrados os valores de LCOE9 das fontes calculadas previamente no Estudo 

Original, com a inclusão do valor do LCOE de Angra 3, considerando as retiradas dos valores 

de TUST e perdas supracitados. O valor apresentado para UTE Angra 3 considera encargos, 

impostos, financiamentos e os subsídios e incentivos que as fontes possuem hoje, ou seja, 

nenhum ajuste foi realizado neste quesito, onde os resultados das análises de tributos e 

imposto serão apresentados na Figura 2-8. Para o cálculo do custo nivelado, foi considerada a 

expectativa de geração do empreendimento ajustada ao risco para CVaR α=20%.  

 
Figura 2-4 - Levelized Cost of Energy – LCOE 

Para o cálculo do real custo da fonte nuclear para o Sistema Elétrico Brasileiro é necessário o 

cálculo dos serviços prestados pelo empreendimento de acordo com a classificação: serviço 

de geração, custos de infraestrutura, subsídios e incentivos e ambiental.   

Os resultados gerados pelas metodologias de valoração dos serviços de geração, descritos no 

Estudo Original, podem ser verificados na Figura 2-5.  

                                                             
9 Considera custo do capital de 9% a.a. (real). 

380
417

794

245

213

84

135

180
150

109

171

453

Gas CC NE
Sazonal
Inv.3315
CVU 360

Gas CC SE
Flexível

Inv.3315
CVU 400

Gas CA SE
Flexível

Inv.2321
CVU 579

GNL CC SE
Sazonal
Inv.3315
CVU 170

UHE

Inv. 8000

EOL NE

Inv. 4000

EOL S

Inv. 4000

PCH SE

Inv. 7500

BIO SE

Inv. 5500

SOL NE

Inv. 3600

SOL SE

Inv. 3600

Angra 3

R
$/

M
W

h



C U S T O S  E  B E N E F Í C I O S  D A  T E R M E L É T R I C A  A N G R A  3  

14 

 
Figura 2-5 - Resultados dos serviços de geração 

Como já avaliado qualitativamente em 2.1.2, dentro dos atributos classificados em serviços 

de geração, a confiabilidade é um atributo positivo da fonte, dado que uma usina nuclear 

provê grande confiabilidade ao sistema devido à firmeza de sua injeção de potência no 

mesmo. Angra 3 não apresentou valores para modulação/sazonalização e robustez devido à 

pouca flexibilidade operativa da fonte.  

A Figura 2-6 apresenta o resultado da soma do LCOE com os serviços de geração para todas 

as fontes analisadas.  
 

 
Figura 2-6 – LCOE + Serviços de Geração 

No gráfico da Figura 2-7 estão os resultados de todos os custos de infraestrutura (custos de 

transporte, de reativo, da reserva probabilística, perdas e inércia). O benefício da inércia entra 

reduzindo o valor total. 

-87

-246

-517

-109

27

-12 -10

15

-38

-1 -1 -7

Gas CC NE
Sazonal
Inv.3315
CVU 360

Gas CC SE
Flexível

Inv.3315
CVU 400

Gas CA SE
Flexível

Inv.2321
CVU 579

GNL CC SE
Sazonal
Inv.3315
CVU 170

UHE

Inv. 8000

EOL NE

Inv. 4000

EOL S

Inv. 4000

PCH SE

Inv. 7500

BIO SE

Inv. 5500

SOL NE

Inv. 3600

SOL SE

Inv. 3600

Angra 3

R
$/

M
W

h Custo mod/saz

Benefício mod/saz

Benefício Robustez

Benefício Confiabilidade

Custo Confiabilidade

294

171

277

136

239

72

125

195

112 108

170

446

Gas CC NE
Sazonal
Inv.3315
CVU 360

Gas CC SE
Flexível

Inv.3315
CVU 400

Gas CA SE
Flexível

Inv.2321
CVU 579

GNL CC SE
Sazonal
Inv.3315
CVU 170

UHE

Inv. 8000

EOL NE

Inv. 4000

EOL S

Inv. 4000

PCH SE

Inv. 7500

BIO SE

Inv. 5500

SOL NE

Inv. 3600

SOL SE

Inv. 3600

Angra 3

R
$/

M
W

h



C U S T O S  E  B E N E F Í C I O S  D A  T E R M E L É T R I C A  A N G R A  3  

15 

 
Figura 2-7 – Custos de Infraestrutura 

Como já avaliado qualitativamente em 2.1.3, dentro dos atributos classificados em serviços 

de infraestrutura, observa-se que os custos relacionados são baixos devido à proximidade da 

fonte ao centro de carga. 

Na Figura 2-8 são apresentados os resultados obtidos com a metodologia de cálculo dos custos 

com os subsídios e incentivos das fontes de geração elétrica. Verifica-se que os maiores 

impactos nas fontes são causados pelos incentivos dados no financiamento, no regime 

tributário e na TUST.  

 

 
Figura 2-8 – Subsídios e incentivos 

A Figura 2-9 apresenta o resultado final dos custos das fontes, somatório das parcelas LCOE, 

serviço de geração, custos de infraestrutura, subsídios e incentivos e ambiental, considerando 

o preço do carbono de 10 US$/tCO2e. Observa-se que a fonte de geração nuclear possui baixa 

emissão à montante (0,041 tCO2/MWh), praticamente desprezível emissão relacionada à 

infraestrutura (0,02 tCO2/MWh) e emissão à jusante nula. 
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Figura 2-9 – Custo das fontes (preço do carbono = 10 US$/tCO2e) 

A Usina Angra 3 apresenta um custo total para o sistema de 528 R$/MWh. Grande parte deste 

custo está relacionado à recuperação do capital e custos fixos de operação. Os custos com 

subsídio do financiamento representam 64 R$/MWh. Os principais benefícios da usina para o 

sistema são os serviços de geração (7 R$/MWh de confiabilidade) e o baixo custo de 

infraestrutura com perdas e transmissão. 
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3 CUSTOS E BENEFÍCIOS DA TERMELÉTRICA ANGRA 3 

Este capítulo discute o benefício para o Setor Elétrico Brasileiro da continuação das obras de 

Angra 3. A análise considera, além dos custos e benefícios da fonte nuclear para o sistema, os 

custos de não prosseguir com as obras da usina.  

3.1 Os custos de Angra 3 

A obras de Angra 3 tiveram início em 1984, com a terraplanagem e preparação das fundações 

para a usina. Em 1986 a construção foi interrompida devido a dificuldades políticas e 

orçamentárias. 

Em 2010, após uma resolução do CNPE que autorizou a contratação de Angra 3 como energia 

de reserva, estipulando uma tarifa de 240 R$/MWh a valores de 2018 com contrato de 35 

anos, as obras foram retomadas. Nesta época, o orçamento estimado para finalizar a obra era 

de 10 bilhões de reais, financiados inicialmente pelo BNDES (R$ 6,1 bilhões). Em 2015, houve 

um financiamento adicional da Caixa Econômica Federal (R$ 3,8 bilhões) totalizando 92% de 

alavancagem no projeto. Os 8% restantes seriam investidos através de recursos próprios da 

Eletrobras e Eletronuclear. 

Em meados de 2015, a construção foi paralisada novamente, com 6,6 bilhões já investidos e 

um progresso de 67% das obras (88% da parte de engenharia, 78% de suprimento de 

equipamentos e materiais, 82% das obras civis e 19% da montagem eletromecânica). 

Atualmente, os sistemas de proteção para a estrutura da usina já estão prontos e há custos 

mensais para a preservação das componentes e materiais da usina. Todos os contratos foram 

cancelados e os trabalhos paralisados. 

A opção de abandonar o projeto requer o pagamento de multas por rescisões contratuais, 

liquidação antecipada do financiamento, custos com desmobilização da equipe, rescisão de 

contratos nacionais, rescisão de contratos com a fornecedora de equipamentos (Areva), 

compensações socioambientais e reservas de contingências. De acordo com a Eletronuclear, 

os custos totalizam R$ 11,9 bilhões. A tabela abaixo apresenta estes custos. 

 
Figura 3-1 – Custo de abandonar o projeto (Fonte: Eletronuclear10) 

                                                             
10 Fonte: Apresentação “Angra 3 – Economic Model for Project Resumption” realizada pela Eletronuclear no evento 

“The World Nuclear Industry Today”, em março de 2018. 
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3.2 Custos e benefícios de continuar com a obra 

Em julho de 2017, o jornal Estadão havia apurado junto ao MME a necessidade de R$ 17 

bilhões para concluir a usina11. Em março de 2018, segundo estimativa da Eletronuclear, o 

investimento necessário para completar a obra de Angra 3 era de R$ 13,8 bilhões . Em outubro 

de 2018, de acordo com nota do MME12, a estimativa para o investimento necessário para 

completar as obras aumentou para 15,5 bilhões de reais.  

Como visto acima, se o governo federal desistir de sua construção e quiser desmontá-la, 

estima-se uma despesa de R$ 12 bilhões, que serão dispendidos na quitação dos empréstimos 

feitos, no desmonte da estrutura, em ressarcimentos pelo rompimento de contratos, em 

destinação das máquinas e no pagamento de dívidas. Como realizar os investimentos 

adicionais custa “apenas” 3,5 bilhões a mais que descontinuar o projeto, e haveria a 

necessidade de fazer investimentos “de qualquer jeito”, em uma primeira análise fria dos 

números, poder-se-ia argumentar que a melhor decisão seria terminar a construção. Será que 

está é a melhor decisão para o país? 

Para responder a essa pergunta, é necessário avaliar a atratividade desta usina em 

comparação com outras alternativas de expansão e não apenas com a opção de abandoná-la. 

De preferência, a comparação deve ser realizada com uma alternativa que possua os mesmos 

atributos que Angra 3, ou seja, que gere energia “na base”, não emita CO2 e que esteja 

localizada na região Sudeste, próximo a grandes centros de carga. Uma fonte candidata é a 

energia solar, que pode ser localizada na região Sudeste, próximo a centros de carga, não 

emite CO2, possui geração com pouca variabilidade ao longo do ano e tem baixa variabilidade 

na produção anual total. A diferença entre esta fonte e a fonte nuclear é a intermitência da 

fonte solar, que aumenta, por exemplo, os custos associados à necessidade de uma reserva 

operativa e à necessidade de potência.  

Para realizar esta comparação serão utilizados os custos de Angra 3 e da energia solar 

construída na região Sudeste, estimados no capítulo anterior. O custo para a sociedade da 

fonte solar no Sudeste é de 328 R$/MWh. Este custo considera a remuneração do 

investimento e operação, estimada em 171 R$/MWh; o benefício para o sistema com os 

serviços de geração proporcionados pela fonte solar (modulação, sazonalização e 

confiabilidade), estimados em 1 R$/MWh; os custos com  a infraestrutura do sistema 

provocados por esta fonte (rede de transmissão, suporte de reativo, inércia, reserva 

probabilística, etc), estimados em 55 R$/MWh; e os subsídios e incentivos existentes para esta 

fonte (e.g. financiamento subsidiado e desconto na TUST), estimados em 102 R$/MWh. 

Mesmo considerando todos estes custos, a alternativa de construir a usina solar é 528 – 328 

= 200 R$/MWh mais barata que Angra 3. Este valor é equivalente a uma economia de R$ 2,07 

                                                             
11 https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,para-concluir-angra-3-governo-tera-de-desembolsar-mais-r-

17-bi,70001824398 

12http://www.mme.gov.br/web/guest/pagina-inicial/outras-noticas/-

/asset_publisher/32hLrOzMKwWb/content/resolucao-aprova-acoes-para-retomada-da-usina-de-angra-3. 
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bilhões por ano. No entanto, como discutido anteriormente, ao não construir esta usina é 

necessário gastar R$ 12 bilhões. 

Para incluir esta despesa, utilizaremos como premissa que, em caso de não construção da 

usina, o governo brasileiro tomaria um empréstimo para pagar à vista os custos de sua 

descontinuação, e incluiria esta despesa na tarifa dos consumidores de energia elétrica ao 

longo dos 20 anos do contrato da planta solar. Considerando que o tesouro pode se financiar 

emitindo títulos NTNB (Tesouro IPCA+ 2045), e que estes são negociados atualmente a IPCA + 

5,19%, não construir Angra 3 representaria um custo de 115 R$/MWh, ao longo de 20 anos. 

Ao somar este custo à alternativa de construir usinas solares no Sudeste, chegamos a uma 

economia de (528 – 115) – 328 = 85 R$/MWh. Esta economia representa R$ 0,88 bilhões por 

ano durante 20 anos. 

Cabe ressaltar que o contrato de energia de reserva de Angra 3 possui prazo de 35 anos. Se 

considerarmos a contratação de novas solares ao mesmo custo de 328 R$/MWh para cobrir 

os 15 anos restantes, teríamos a economia de R$ 2,07 bilhões por ano durante o período 

remanescente. Utilizando a mesma taxa de desconto que EPE utiliza nos estudos para o 

planejamento da expansão do sistema, de 8% a.a., não construir Angra 3 representaria uma 

economia de R$ 12,5 bilhões para o sistema ao longo de 35 anos. O custo nivelado desta 

economia é de 103 R$/MWh. 

3.3 Resumo 

Retomar as obras de Angra 3 implica em repassar para o consumidor uma energia que custará 

para o sistema e para os contribuintes, devido aos subsídios no financiamento, 528 R$/MWh 

durante 35 anos, reajustados pela inflação. Este custo é 28% mais caro que a construção de 

termelétricas a gás natural ciclo aberto na região Sudeste. Neste trabalho considerou como 

estratégia para o abandono da obra a quitação de todos os custos e a construção de usinas 

solares na região Sudeste. Se considerarmos o pagamento à vista dos custos para o abando 

da obra, repassados para os consumidores de energia ao longo de 20 anos, a economia para 

o sistema será de R$ 12,5 bilhões, o que significa 103 R$/MWh ao longo de 35 anos.  

Cabe ressaltar que esta análise considera os custos dos serviços de geração, infraestrutura e 

subsídios da fonte solar. Adicionalmente, esta análise é conservadora sobre o ponto de vista 

tecnológico, pois não considera a potencial redução nos custos de investimento da energia 

solar após os 20 anos de operação, uma vez que foi considerado o mesmo custo de energia 

solar ao longo de todo o período de 35 anos de análise. 
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