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A ANALISE CLIMATOLOGICA NAO FOI APRESEN-
TADA NESTA EDICAO EM RAZAO DA INDISPONIBI-
LIDADE TEMPORARIA DOS DADOS, DECORRENTE
DA SUSPENSAO DO ACESSO AS INFORMACOES NO
SITE OFICIAL DE REFERENCIA. A AUSENCIA DES-
SAS BASES IMPOSSIBILITOU A CONSOLIDAGCAO E
A VALIDACAO DOS INDICADORES NECESSARIOS
PARA A ELABORACAO DO CONTEUDO, DE MODO
A PRESERVAR A CONSISTENCIA TECNICA E A CON-
FIABILIDADE DAS ANALISES.




DES

(SENADO NOTICIA)

Foi sancionada a Lei n215.269/2025, que institui um
novo marco regulatdrio para o setor elétrico brasi-
leiro, resultante da conversdo da MP n2 1.304/2025,
com o objetivo de modernizar as regras do setor, re-
duzir tarifas de energia e reforcar a seguranca ener-
gética. A norma estabelece diretrizes para a regula-
mentacdo do armazenamento de energia elétrica e
para a ampliacdo da competitividade na comerciali-
zagdo do gas natural, tendo sido sancionada com 16
vetos que visaram preservar o interesse publico, evi-
tar inseguranca juridica, conter a criacdo de despe-
sas sem previsao orcamentaria e impedir a transfe-
réncia de custos adicionais aos consumidores, como
no caso do ressarcimento por cortes de geracao
(curtailment). A lei prevé ainda vigéncia escalonada
de seus dispositivos, permitindo uma transicdo gra-
dual para o novo arranjo regulatorio do setor.

(GOV)

O ministro do Trabalho e Emprego reuniu-se com
representantes da Confederacdo Nacional dos Ur-
banitarios para tratar das condi¢cbes de trabalho
no setor elétrico, com énfase no fortalecimento da
fiscalizacdo, na mediacdo das relacdes trabalhistas
e na atuacdo do Estado diante das transformacodes
recentes do setor. A reunido abordou desafios es-
truturais relacionados a organizacdo do trabalho, a
evolucdo das concessdes e as mudancas regulato-
rias, bem como a necessidade de garantir a prote-
cdo das trabalhadoras e dos trabalhadores em um
contexto de reestruturacdes e novas pressdes pro-
dutivas. Também foram discutidas estratégias para
assegurar padrées minimos de seguranc¢a, trans-
paréncia e respeito aos direitos laborais em toda a
cadeia produtiva, destacando-se a importancia do
didlogo institucional continuo entre o Ministério do
Trabalho e Emprego e as entidades representativas
para prevenir retrocessos e promover condi¢cdes de
trabalho compativeis com a complexidade e a rele-
vancia estratégica do setor elétrico.

(MEGAWHAT)

A modernizacdo da estrutura tarifaria do setor elé-
trico é considerada um fator relevante para a am-
pliacdo da eficiéncia do sistema, ao promover maior
aderéncia entre precos e custos de fornecimento e
reduzir distorcées que afetam o equilibrio econd-
mico do setor. O modelo vigente concentra subsi-
dios elevados, estimados em aproximadamente R$

52 bilhées no ano, que impactam as tarifas finais e
limitam a transparéncia dos sinais de preco. A ado-
cdo de uma estrutura tarifaria mais racional tende
a favorecer o uso eficiente da energia, aprimorar a
alocacao de investimentos, reduzir a dependéncia
de subsidios cruzados e contribuir para a sustenta-
bilidade financeira do setor elétrico, com reflexos
positivos sobre a previsibilidade regulatdria e o am-
biente econédmico.

(EIXOS)

A Light projeta que a instalacdo de data centers
pode dobrar o consumo de energia elétrica em sua
drea de concessdao nNos proximos cinco anos, ele-
vando a demanda média de 3 GW para cerca de 6
GW. O interesse de investidores ¢é atribuido, princi-
palmente, a criacdo do regime especial para o se-
tor (Redata) e a iniciativas locais voltadas a atracéo
desses empreendimentos, como o projeto Rio Al
City, na regido de Jacarepagua. O aumento espera-
do da demanda ocorre em paralelo ao processo de
renovacado da concessao da distribuidora por mais
30 anos, atualmente em andlise pelo Ministério de
Minas e Energia, e a expectativa de ampliacdo dos
investimentos na rede, em meio a reestruturacao fi-
nanceira da companhia.

(MEGAWHAT)

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica aprovou um
plano emergencial proposto pelo Operador Nacio-
nal do Sistema Elétrico que estabelece procedimen-
tos para o corte coordenado de geracao em usinas
do tipo lll, conectadas as redes de distribuicdo, com
o objetivo de reforcar a seguranca eletroenergética
em situacdes de excesso de geracdo distribuida du-
rante periodos de baixa carga. A medida responde
a alertas operacionais emitidos pelo ONS em maio e
agosto de 2025, quando foram identificados riscos
a estabilidade do sistema, e define um mecanismo
excepcional de operacdo estruturado em quatro
etapas, que incluem a antecipacdo de cenarios de
esgotamento da reducdo da geracdo centralizada,
a comunicacado prévia as distribuidoras para prepa-
racdo operacional e a implementacdo coordenada
dos cortes. O plano também estabelece prazos para
que as distribuidoras publiquem critérios objetivos
e transparentes para a aplicacdo dessas restricoes,
buscando assegurar previsibilidade, isonomia e miti-
gacdo de riscos sistémicos em contextos de elevada
penetracdo de geracédo distribuida.
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ENERGIA NATURAL AFLUENTE - ENA

Em novembro/2025,

=« SE/CO: A Energia Natural Afluente do subsis-
tema ficou em 23.595,56 MWmed, equivalente
a 77,3% da MLT, indicando condi¢cdes hidrologi-
cas desfavoraveis. Em comparacdo com 2024,
quando a ENA atingiu 35.062,95 MWmed, obser-
va-se uma queda de 32,7%, evidenciando a piora
do cenario hidroldgico no periodo.

= S: O subsistema Sul totalizou 9.721,22 MWmed,
valor correspondente a 104,2% da Média de
Longo Termo, superando o nivel de referéncia em
394,70 MWmed.

= NE: No subsistema Nordeste, a ENA estimada no
més referente foi 1.449,35 MWmed, o que corres-
ponde a aproximadamente 27,2% da MLT, regis-
trada em 5.322,08 MWmed. Em relacao a 2024

a ENA observada foi de 3.792,86 MWmed, indi-
cando uma reducdo expressiva em relacdo ao
padrao historico.

= N: No subsistema Norte, a ENA alcancou 1.710,11
MWmed, o que corresponde a aproximadamente
44,5% da Média de Longo Termo, estimada em
3.846,16 MWmed.

De acordo com o Informe do Programa Mensal de
Operacdo do ONS, foram informados os seguintes
valores de previsdo para o final do més de novem-
bro em relacdo a MLT (%):

SE/CO 81%

=S 93%
- NE 29%
* N 58%

1.  ONS. Relatdrio Executivo do Programa Mensal de Operagédo - PMO (29/11 a 05/12/2025). Disponivel em:
https://www.ons.org.br/AcervoDigitalDocumentosEPublicacoes/RELATORIO-PMO-29 11%20a%2005 12.pdf

2. ONS. Relatodrio Executivo do Programa Mensal de Operacdo - PMO (22/11 a 28/11/2025). Disponivel em:
https://www.ons.org.br/AcervoDigitalDocumentosEPublicacoes/RELATORIO-PMO-22 11%20a%2028_11.pdf
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INFORME SETOR ELETRICO
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GRAFICO 2 - ENERGIA NATURAL AFLUENTE SUDESTE/CENTRO-OESTE (SE/CO)
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QUADRO 1- RANKING DE PERFORMANCE ASCENDENTE DE PRECIPITACAO SUDESTE/CENTRO-OESTE (SE/CO)

2025 JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
%MLT 102,7% | 88,8% 658% | 89,4% | 898% | 88,0% | 83,6% 78,1% 64,0% | 58,6% 77,3%
RANKING 52° 31° 7° 29¢ 36° 342 25° 16° 792 722 88°

Fonte: Dados da ONS | Elaboracdo: FGV Energia

GRAFICO 3 - ENERGIA NATURAL AFLUENTE SUL (S)
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QUADRO 2 - RANKING DE PERFORMANCE ASCENDENTE DE PRECIPITACAO SUL (S)

2025 JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
%MLT 72,51% | 88,45% | 54,02% | 66,65% | 40,06% | 178,12% | 114,66% | 82,58% | 113,40% | 101,56% | 108,32%
RANKING 40¢ 48° 22° 36° 29¢ 842 67° 512 90° 72° 88¢

Fonte: Dados da ONS | Elaboracdo: FGV Energia
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GRAFICO 4 - ENERGIA NATURAL AFLUENTE NORDESTE (NE) 8
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Fonte: Dados do ONS | Elaboracdo: FGV Energia

QUADRO 3 - RANKING DE PERFORMANCE ASCENDENTE DE PRECIPITACAO NORDESTE (NE)

2025 JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
%MLT 102,52% | 87,76% | 25,55% | 30,66% | 46,74% | 41,79% | 46,87% | 41,56% | 43,43% | 38,14% | 22,15%
RANKING 492 37° 2° 3° 8¢ 6° 6° 42 33° 242 132

Fonte: Dados do ONS | Elaboracéo: FGV Energia

GRAFICO 5 - ENERGIA NATURAL AFLUENTE NORTE (N)
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QUADRO 4 - RANKING DE PERFORMANCE ASCENDENTE DE PRECIPITACAO NORTE (N)

2025 JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
%MLT 120,14% | 125,83% | 1M,37% | 88,23% | 74,78% | 67,19% | 72,95% | 84,96% | 63,86% | 54,57% | 42,73%
RANKING 69° 71° 59¢ 31° 21° 22° 21° 26° 732 56° 35¢

Fonte: Dados do ONS | Elaboracgéo: FGV Energia

Disclaimer: Nos quadros referentes aos rankings de performance ascendente de precipitacdo estdo representadas as posicdes, comecando da pior
para a melhor, da performance da precipitacdo em porcentagem da MLT (Média de Longo Prazo) de cada més do ano para cada submercado,
comparadas aos dados dos anos anteriores, desde 1931.
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ENERGIA ARMAZENADA -

Em novembro de 2025, o nivel de armazenamento
dos reservatorios do Sistema Interligado Nacional
alcancou 47,60% da Energia Armazenada Maxima
(EAR). Esse resultado representa uma elevacdo em
relacdo a novembro de 2024, quando o percentual
registrado foi de 44,63%, diferenca que pode ser
atribuida, principalmente, a condi¢cdes hidroldgicas
mais favoraveis ao longo de 2025, com maior aflu-
éncia natural aos reservatorios.

Na anadlise mensal, observa-se igualmente um incre-
mento em relacdo a outubro de 2025, periodo em
que a Energia Armazenada apresentava 44,63%, o

N FGV ENERGIA

EAR

que indica uma melhoria gradual das condi¢cdes de
armazenamento ao longo dos meses.

De acordo com o Informe do Programa Mensal de
Operacdo do ONS da ultima semana operativa de
novembro (semana de 22/11/2025 a 28/11/2025)
e da primeira semana operativa de novembro
(29/11/2025 a 05/12/2025), com relacdo aos sub-
mercados, as projecdes para o final do més de no-
vembro ficaram em:

+SE/CO 457% - NE 48,5%
- SUL 65,3% N 54,6%

GRAFICO 6 - ENERGIA ARMAZENADA - EAR%
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Fonte: Dados do ONS | Elaboracdo: FGV Energia

3. ONS. Relatorio Executivo do Programa Mensal de Operacao - PMO (29/11 a 05/12/2025). Disponivel em:
https://www.ons.org.br/AcervoDigitalDocumentosEPublicacoes/RELATORIO-PMO-29 11%20a%2005_12.pdf

4. ONS. Relatorio Executivo do Programa Mensal de Operacdo - PMO (22/11 a 28/11/2025). Disponivel em:
https://www.ons.org.br/AcervoDigitalDocumentosEPublicacoes/RELATORIO-PMO-22_11%20a%2028_11.pdf
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PRECO DE LIQUIDACAO DE DIFERENCAS - PLD

Em novembro de 2025, os precos da energia elétrica
no mercado de curto prazo apresentaram elevacao
em todos os submercados do Sistema Interligado
Nacional (SIN). Os valores do Preco de Liquida-
cdo das Diferencas (PLD) permaneceram bastante
proximos entre si, refletindo um cenario de conver-
géncia entre os submercados. O Sudeste/Centro-
Oeste registrou o maior valor do més, com R$ 278,18/
MWh, seguido pelo Sul, com R$ 278,02/MWh. No
Norte, o PLD médio foi de R$ 276,62/MWh, enquanto
o Nordeste apresentou o menor preco, ainda assim
em patamar elevado, de R$ 275,04/MWh.

De acordo com os resultados observados, o
comportamento dos precos da energia elétrica
indica um cenario de maior pressao sobre as condi-
cdes operativas do SIN, refletindo restricdes na
disponibilidade de recursos hidricos e maior depen-
déncia do despacho térmico. A convergéncia dos
valores do PLD entre os submercados sugere uma
atuacdo sistémica mais integrada, com custos de
geracédo elevados de forma relativamente homogé-
nea, evidenciando um contexto de equilibrio opera-
cional sob condicdes menos favoraveis, quando
comparado aos meses anteriores.

GRAFICO 7 - PLD MENSAL
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Nota: Valores limites de PLD mensal - Teto: R$ 751,73/MWh e Piso: R$ 58,60/MWh.

Fonte: Dados do CCEE| Elaboracdo: FGV Energia
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PLD HORARIO

Em novembro de 2025, o PLD horario apresen-
tou elevada volatilidade ao longo do més, com
oscilacdes recorrentes entre o piso regulatdrio de
R$ 58,60/MWh e patamares significativamente
elevados em determinados periodos. Destacam-se
picos expressivos de preco, que atingiram valores
proximos a R$ 734,46/MWh e R$ 694,34/MWh,
indicando momentos pontuais de maior restricdo
operativa do sistema.

A dindmica intradidria evidencia que os maiores
valores do PLD ocorreram, de forma concentrada,
em janelas especificas, associadas a periodos de
maior demanda e menor flexibilidade da geracéo,

N FGV ENERGIA

enquanto em diversos momentos observou-se o
retorno ao piso regulatoério, refletindo a alternan-
cia entre condi¢cdes mais favoraveis e situacdes de
maior estresse operacional.

De maneira geral, os precos horarios mantiveram-se
majoritariamente na faixa intermediéria, entre apro-
ximadamente R$ 250/MWh e R$ 350/MWh, ainda
qgue interrompidos por episddios extremos. Esse
comportamento sugere um cenario de equilibrio
instavel, no qual a operacao do Sistema Interligado
Nacional permaneceu sensivel a variacdes na carga,
a disponibilidade de geracédo e as limitacdes opera-
tivas, exigindo ajustes frequentes ao longo do més.

GRAFICO 8 - PLD NO MES DE NOVEMBRO DE 2024 POR HORA
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Nota: Valores limites de PLD horario - Teto: R$ 1.542,23/MWh e Piso: R$ 58,60/MWh.

Fonte: Dados do CCEE| Elaborac&o: FGV Energia
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CARGA DE ENERGIA

Em novembro de 2025, a demanda de energia do
Sistema Interligado Nacional (SIN) foi estimada em
80.707,00 MWmed, registrando um aumento em
relacdo a outubro de 2025, quando a carga de ener-
gia foi de 78.677,00 MWmed. Esse comportamento
indica a continuidade da trajetdria de crescimento da
carga observada ao longo do segundo semestre.

Na comparacao com novembro de 2024, quando
a demanda registrou aproximadamente 80.707,00
MWmed, observa-se que a carga de energia perma-
neceu em patamar praticamente estavel, sem varia-
¢Oes significativas no comparativo anual. Os valores
a partir de maio de 2023 consideram a inclusdo do
atendimento a carga da micro e minigeracdo distri-
buida (MMGD).

GRAFICO 9 - CARGA DE ENERGIA MEDIDA EM MEGAWATTS (MW)
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Fonte: Dados do ONS | Elaboracdo: FGV Energia
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5. ONS. Relatério Executivo do Programa Mensal de Operacao - PMO (29/11 a 05/12/2025). Disponivel em:
https://www.ons.org.br/AcervoDigitalDocumentosEPublicacoes/RELATORIO-PMO-29 11%20a%2005 12.pdf

6. ONS. Relatorio Executivo do Programa Mensal de Operacdo - PMO (29/11 a 05/12/2025). Disponivel em:
https://www.ons.org.br/AcervoDigitalDocumentosEPublicacoes/RELATORIO-PMO-29 11%20a%2005_12.pdf
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ATENDIMENTO A CARGA

Em novembro/2025, as seguintes observacdes
puderam ser feitas a partir da geracdo no SIN:

= Geragao Hidrelétrica: Ao longo do més, a gera-
cdo hidrelétrica apresentou leve reducdo, com
variacdes moderadas entre as semanas operati-
vas, passando de 43.572,68 MWmed na primeira
semana para 41.068,02 MWmed ao final do
periodo, indicando condicdes hidroldgicas ainda
restritivas.

= Geragao Térmica e Nuclear: A geracdo térmica e
nuclear manteve-se em patamar elevado ao longo
do més, sustentando a seguranca do sistema
diante das restricdes hidroldgicas. Em novem-
bro, os valores oscilaram de 14.661,52 MWmed no
inicio para 14.308,82 MWmed ao final do periodo,
indicando leve reducdo nas semanas finais.

» Geracgdo Edlica: A geracdo edlica manteve-se rela-
tivamente estavel ao longo de novembro, com osci-
lacdes semanais compativeis com a variabilidade
dos regimes de vento, iniciando o més em 11.363,11
MWmed e encerrando em 13.614,76 MWmed, indi-
cando leve elevacao ao final do periodo.

N FGV ENERGIA

« Geragao Solar: A geracdo solar apresentou
crescimento gradual ao longo do més, com
aumento progressivo entre as semanas operati-
vas, iniciando em 12.137,93 MWmed e encerrando
o periodo em 12.841,96 MWmed, reforcando sua
=contribuicdo para a matriz elétrica, apesar da
intermiténcia caracteristica da fonte.

No més de novembro, a geracao hidrelétrica apre-
sentou leve reducdo ao longo das semanas opera-
tivas, refletindo condi¢cdes hidroldgicas ainda
restritivas, o gue manteve a necessidade de elevado
despacho das fontes térmica e nuclear para garan-
tir a seguranca do atendimento a carga. Parale-
lamente, as fontes renovaveis variaveis, edlica e
solar, registraram desempenho positivo, com cres-
cimento gradual ao longo do més, especialmente
nas semanas finais, contribuindo de forma rele-
vante para a complementacdo da oferta de energia
e auxiliando na mitigacao parcial da dependéncia
do despacho térmico, ainda que sua participacdo
permaneca condicionada a intermiténcia caracte-
ristica dessas fontes.

GRAFICO 10 - GERAGCAO HIDRELETRICA POR SUBMERCADO
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GRAFICO 11 - GERAGCAO TERMICA E NUCLEAR POR SUBMERCADO
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GRAFICO 12 - GERAGAO EOLICA POR SUBMERCADO
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Geragdo [MWmed]
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GRAFICO 13 - GERACAO SOLAR POR SUBMERCADO
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GRAFICO 14 - ATENDIMENTO A CARGA NO SISTEMA INTERLIGADO NACIONAL
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INTERCAMBIO D

Com referéncia aos intercambios de energia elétrica
entre os submercados, em novembro/2025, o NE
exportou 3,24 GWmed para o SE/CO, concomitante-
mente o SE/CO importou 0,28 GWmed da regido Sul.

P Importacao

Exportacao

Fonte: Dados do ONS | Elaboracao: FGV Energia

Além disso, o Norte exportou 2,00 GWmed para o
SE/CO e importou 3,00 GWmed do NE. No contexto
internacional, o SIN importou 0,01 GWmed da Argen-
tina e importou 0,01 GWmed do Uruguai.

TABELA 1- INTERCAMBIO DE ENERGIA ENTRE CONEXOES

Data o 0 o AR R
ov./24 3,89 -2,48 1,13 0,62 -0,06 -0,04
dez./24 3,41 -1,48 1,37 1,27 -0,14 -0,03
2,76 -0,67 3,2 1,84 0 0
2,79 -0,18 5,76 0,83 0,16
4,14 -0,39 0,21 0
ab 4,55 -0,53 -0,11 0
4,68 -1,78 -0,01 0,9
5,19 -2,5 4.8 4,89 0,53 0,01
5,03 -3,2 2,24 1,45 1,39 0,13
ago 4,74 -3,47 2,11 0,88 0,6 0
5,81 2,01 -0,29 0,07 0
0 5,21 2,26 -1,05 -0,03 0
0 3,24 -3 2 -0,28 -0,01 -0,01
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BANDEIRAS TARIFARIAS

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)
determinou a manutencdo da bandeira tarifaria
vermelha, patamar 1, para o més de novembro de
2025, o que implica a aplicacdo de um adicional de
R$ 4,46 na fatura de energia elétrica para cada 100
quilowatts-hora (kWh) consumidos, mantendo-se o
mesmo patamar adotado no més anterior.

De acordo com a ANEEL, a permanéncia da bandeira
vermelha estd associada a condi¢cdes hidroldgicas
ainda desfavoraveis, caracterizadas por volumes de

N FGV ENERGIA

chuvas abaixo da média histoérica e niveis reduzidos
de armazenamento nos reservatorios, fatores que
limitam a geracao hidrelétrica. Nesse cenario, torna-
se necessario o acionamento de usinas termelétricas
porgque a geracdo por fontes renovaveis intermiten-
tes, como a solar, ndo assegura suprimento continuo,
especialmente no periodo noturno e nos horarios de
maior demanda, reforcando a necessidade do despa-
cho térmico para garantir o atendimento ao consumo
de energia no pais.

TABELA 2- BANDEIRAS TARIFARIAS DOS ULTIMOS 7 ANOS

AAno janeiro  fevereiro  margo abril maio junho julho agosto setembro outubro novembro dezembro
2019 0,00 0,00 0,00 0,00 10,00 0,00 15,00 40,00 40,00 15,00 41,69 13,43
2020 13,43 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 62,43
2021 1343 13,43 1343 1343 41,69 62,43 94,92 94,92 142,00 142,00 142,00 142,00
2022 142,00 142,00 142,00 71,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2023 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
2024 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 18,85 0,00 44,63 78,77 18,85 0,00
2025 0,00 0,00 0,00 0,00 18,85 44,63 44,63 78,77 78,77 44,63 44,63

Nota 1: Em 2020, no periodo de junho a novembro, a bandeira verde foi acionada como medida emergencial devido pandemia da Covid-19.
Nota 2: Conforme determinacédo da Camara de Regras Excepcionais para Gestdo Hidroenergética (CREG), a bandeira tarifaria Escassez
Hidrica ficou em vigor de setembro de 2021 a meados de abril de 2022.

Fonte: Dados da ANEEL | Elaborag&o: FGV Energia

7. ANEEL. Mantida bandeira tarifaria vermelha, patamar 1, para o més de novembro de 2025. Disponivel em: https:

gl.globo.com

economia/noticia/2025/10/31/aneelmantem-bandeira-vermelha-1-em-novembro-e-conta-de-luz-segue-com-cobranca-a-mais.ghtml.

Acesso em: 23/12/2025.



https://g1.globo.com/economia/noticia/2025/10/31/aneel-mantem-bandeira-vermelha-1-em-novembro-e-conta-de-luz-segue-com-cobranca-a-mais.ghtml
https://g1.globo.com/economia/noticia/2025/10/31/aneel-mantem-bandeira-vermelha-1-em-novembro-e-conta-de-luz-segue-com-cobranca-a-mais.ghtml

N’ FGV ENERGIA

ENCARGOS DE SERVICO DO SISTEMA - ESS

Com base nas informac¢des divulgadas pela CCEE, os
Encargos de Servico do Sistema referentes ao més
de outubro de 2025 totalizaram aproximadamente
R$ 93,6 milhdes, em decorréncia das condicdes
operativas do sistema elétrico e das restricdes verifi-
cadas ao longo do periodo. O Encargo por Restricdo
de Operacdo Constrained-on alcancou cerca de R$
1,73 milhdo, associado a manutencao de usinas em
operacao por critérios técnicos e de confiabilidade,
independentemente do despacho econdmico.

O Encargo por Restricdo de Operacdo Constrained-
off, relacionado a necessidade de limitacdo ou
desligamento de unidades geradoras por restri-
cbes técnicas, somou aproximadamente R$ 20,83
milhdes, representando parcela relevante dos
custos do més.Nao foram registrados valores refe-
rentes ao Encargo por Razdo de Seguranca Ener-
gética, indicando auséncia de acionamentos dessa
natureza no periodo analisado.

O Encargo por Compensacdo Sincrona totalizou
cerca de R$ 27,45 milhdes, refletindo os custos
associados ao suporte de reativos e a estabilidade
do sistema elétrico. J&4 o Encargo por Restricdo de
Operacdo Unit Commitment atingiu aproximada-
mente R$ 43,58 milhdes, destinado a remunera-
cdo de usinas mantidas disponiveis para despacho
por razdes operativas, ainda que ndo acionadas de
forma econdmica.

Nao houve registros de encargos relacionados a
importacdo de energia, o que indica que a geragcao
interna foi suficiente para atender a demanda no
periodo. De forma geral, os encargos apurados em
outubro de 2025 evidenciam a relevancia desses
mecanismos para a garantia da confiabilidade, da
seguranca operativa e do equilibrio do Sistema Inter-
ligado Nacional.

GRAFICO 15 - ENCARGO DE SERVICOS DE SISTEMAS EM REAIS (R$)
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Fonte: Dados da CCEE | Elaboracdo: FGV Energia

R$ 106,1 Mi

Tipo de Encargo

@ Encargo por Restricdo de Operagdo Unit Commitment
@ Recebimento de Outros Servicos Ancilares
@ Recebimento por Deslocamento Hidraulico
@ Recebimento por Encargo de Compensacéo Sincrona
@ Recebimento por Importacdo de Energia
@ Recebimento por Reserva Operativa
Recebimento por restrigdo de operagao - Constrained-Off
@ Recebimento por restricdo de operagao - Constrained-On

@ Recebimento por seguranca energética

out/2025
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N FGV ENERGIA

PRECOS DE CONTRATO NO ACL

Na 48?2 semana de 2025, todos os indices trimes-
trais e de longo prazo registraram avancos tanto na
comparacdo semanal quanto na mensal, tanto para
a energia convencional quanto para a incentivada
com 50% de desconto na TUSD.

O indice trimestral da fonte convencional, que
abrange os meses de dezembro de 2025 a fevereiro
de 2026, foi avaliado em R$ 262,06/MWh, refle-
tindo altas de 8,03% na semana e 5,75% no més. Em
relacdo ao mesmo intervalo do ano anterior, obser-
VOu-se um expressivo crescimento de 145,33%. De
modo similar, o indicador trimestral da fonte incen-
tivada 50% alcancou R$ 289,07/MWh, com incre-
mentos de 6,88% na semana e 4,82% no més, além
de uma valorizacdo anual de 108,79%.

No segmento de longo prazo (periodo de 2027 a

2030), o preco de referéncia para a energia conven-
cional foi estabelecido em R$ 190,76/MWh, com
avancos de 3,91% na semana e 3,61% no més. Na
comparacdo com igual periodo de 2024, verificou-
-se elevacado de 32,46%. Ja a fonte incentivada 50%
de longo prazo atingiu R$ 220,41/MWh, apresen-
tando ganhos de 3,61% na semana e 3,14% no més,
além de uma alta anual de 25,11%.

Ao considerar apenas 0os componentes comuns aos
indices de longo prazo desta semana e seus equiva-
lentes do ano anterior, as variacdes anuais se mostram
ainda mais expressivas: 42,20% para a fonte conven-
cional e 33,23% para a incentivada 50%. O preco sema-
nal da funcdo de custo futuro (modelo DECOMP),
ponderado pelo Sudeste, ficou em R$ 296,46/MWh,
com leve recuo de 0,60% na semana, mas ainda com
ganhos mensal de 0,87% e anual de 385,44%.

GRAFICO 16 - CURVA FORWARD - MERCADO LIVRE
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Fonte: Dados do DCIDE | Elaboracao: FGV Energia

16.2) Convencional Longo Prazo
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16.4) Incentivada 50% Longo Prazo
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8. DCIDE. Boletim Semanal - Curva Forward (Semana 48 de 2025).

Disponivel em: https://mcusercontent.com/5c939186def6ab12abdbffO0d

files/814457f8-9019-3265-7957-8293e0a068c2/Boletim S$48.25.pdf. Acesso em: 24 de dezembro de 2025.



https://mcusercontent.com/5c939186def6ab12abdbff00d/files/814457f8-9019-3265-7957-8293e0a068c2/Boletim_S48.25.pdf
https://mcusercontent.com/5c939186def6ab12abdbff00d/files/814457f8-9019-3265-7957-8293e0a068c2/Boletim_S48.25.pdf

N’ FGV ENERGIA

LIQUIDACAO NA

Com base nos dados da CCEE referentes ao més
de novembro de 2025, a liquidacdo do Mercado de
Curto Prazo (MCP) apresentou um volume financeiro
total da ordem de R$ 2,69 bilhdes, considerando os
valores apurados antes do processo de liquidacao.
Desse montante, aproximadamente R$ 2,35 bilhdes
foram efetivamente liquidados, correspondendo a
cerca de 87,5% do total, com os recursos devida-
mente aportados pelos agentes devedores e repas-
sados aos credores.

Por outro lado, cerca de R$ 334,4 milhdes permane-
ceram em aberto em funcdo de inadimpléncia, o que
representa aproximadamente 12,5% do valor total
movimentado no periodo. Os resultados indicam a
manutencdo de um elevado nivel de liquidacdo no
MCP, ainda que a inadimpléncia continue sendo um
fator relevante de atencéo, reforcando os desafios
associados a plena previsibilidade financeira e a esta-
bilidade do ambiente de comercializa¢ao.

GRAFICO 17 - INADIMPLENCIA NA CCEE

@A ser liquidado RS 3,5 Bi RS 3,44 Bi
@ Inadimplente RS 315 Bi
@ Liquidado R$ 3081 RS 2,96 Bi

R$ 2,5 Bi

R$ 2,0 Bi
R$ 1,79 Bi

ESS [R$ milhGes]

R$ 15Bi

R$ 1,0Bi

R$ 0,5 Bi

R$ 0,0 Bi

mar/2025 abr/2025 mai/2025

Fonte: Dados do CCEE | Elaboracdo: FGV Energia
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INFORME DO SETOR ELETRICO
DE NOVEMBRO 2025 - FGV ENERGIA

Em novembro de 2025, o setor elétrico brasilei-
ro operou sob condicdées mais restritivas, com
impactos diretos sobre tarifas, precos de ener-
gia e a operacao do Sistema Interligado Nacio-
nal. A manutencao da bandeira tarifaria verme-
lha, patamar 1, com acréscimo de R$ 4,46 a cada
100 kWh consumidos, sinalizou que o equilibrio
entre oferta e demanda continuou dependente
do despacho de usinas termelétricas, diante de
um cenario hidroldégico ainda desfavoravel e de
reservatorios operando em niveis reduzidos.

No mercado de curto prazo, os precos da
energia apresentaram elevagcdo em todos os
submercados, com o PLD permanecendo em
patamares elevados e bastante convergentes,
refletindo um sistema mais pressionado e cus-
tos de geracao elevados de forma generalizada.

Fontes: ONS, CCEE e ANEEL.

Esse movimento reforga a leitura de que as res-
tricdes hidricas e a maior dependéncia térmica
seguiram influenciando a formacdo de precos
ao longo do més.

As condi¢des hidroldgicas, medidas pela Energia
Natural Afluente (ENA), evidenciaram um qua-
dro heterogéneo e ainda desafiador. Enquanto
o0 Sudeste/Centro-Oeste e, principalmente, o
Nordeste permaneceram com afluéncias signifi-
cativamente abaixo da Média de Longo Termo,
o Sul apresentou desempenho mais favoravel,
e o Norte seguiu em patamar intermediario. As
projecdes do ONS para o fechamento do més
indicaram recuperacao limitada em algumas
regides, insuficiente, contudo, para afastar as
preocupacdes quanto a seguranca operativa no
curto prazo.

#SetorElétrico #EnergiaSolar #EnergiaEolica #EnergiaHidrica #Sustentabilidade #FGVEnergia #FGV
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