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RESUMO

Esta dissertagdo apresenta fatores histéricos do desenvolvimento das turbinas
eolicas, dados da capacidade instalada mundial, itens relacionados a sua operagao,
custos basicos, aspectos ambientais e complementaridade com as usinas hidraulicas.
Ademais, foi relatado o contexto em que as usinas edlicas estdo inseridas no setor
elétrico do Brasil. Foi feita a analise da viabilidade econdmica das eolicas no Brasil, a
partir das despesas e receitas utilizadas na constru¢do do fluxo de caixa. Obteve-se o
comparativo entre as usinas hidrelétricas, termelétricas e edlicas quanto a rentabilidade
dos projetos. Em seguida, fez-se a andlise de robustez dos projetos de usinas eodlicas.
Por fim, foram abordadas as sugestdes que poderiam ser adotadas para a melhoria da
rentabilidade dos projetos de usinas eodlicas, bem como as conclusdes sobre a

viabilidade destas fontes na atual conjuntura do setor elétrico.

Palavras-chave: viabilidade economica, usinas eolicas, fontes alternativas de energia,

regulacdo e setor elétrico.



ABSTRACT

This dissertation presents historical factors about the development of wind
turbines, the installed capacity worldwide, items related to its operation, basic costs,
environmental aspects and complementarity with hydropower generation. Moreover, the
context in which wind farms are located in the brazilian electrical sector was reported.
An analysis was made about the economic viability of wind farms in Brazil, based on
the costs and revenues used in the construction of cash flow. A comparison between
hydro, thermal and wind plants was obtained on the profitability of projects. Then, an
analysis of the robustness of wind farms projects was carried out. Finally, suggestions
were raised that could be adopted to improve the profitability on wind farm projects as
well as the conclusions about its viability in the current conjuncture of the electricity

sector.

Key-words: economic viability, wind farms, alternative energy sources, regulation and

electricity sector.
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1- INTRODUCAO

1.1 - CONTEXTUALIZACAO

E amplamente comprovado que as centrais geradoras eélicas sdo vidveis do ponto de
vista ambiental, j& que sua construcao e operagao impactam menos o meio ambiente do que as
fontes tradicionais de energia elétrica, bem como contribuem mais do que estas para o
desenvolvimento sustentavel' da sociedade (WWEF Brasil, 2010; WCED, 1991; TUCN, 1984).

Todavia, se questiona a sua viabilidade econdmica, principalmente em paises
emergentes, devido a suposta auséncia de economia de escala. Nesse sentido, e dado o cenario
atual de estruturacdo do setor elétrico brasileiro, contemplando as politicas governamentais
vigentes, serd analisada nesta dissertagdo a viabilidade destas fontes de energia do ponto de
vista especificamente econdomico, de tal forma que possibilitem sua inser¢cdo em escala cada
vez maior na matriz energética brasileira.

Vejamos inicialmente a evolucdo historica da insercdo das fontes alternativas no
Brasil. A Lei n° 10.438/02 criou o Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia
Elétrica (PROINFA), comecando a consolidacdo de politicas de incentivo para o
desenvolvimento da energia renovavel no pais. O PROINFA, cuja 1? etapa esta em fase final
de implantacdo, tem como objetivo aumentar a geragao de eletricidade por usinas de
Produtores Independentes Autonomos, concebidas com base em fontes edlicas, pequenas
centrais hidrelétricas e termelétricas de biomassa no Sistema Elétrico Interligado Nacional.

A Lei n® 10.438/02 fixa expressamente que atingida a meta de 3.300 MW, o
desenvolvimento do Programa serd realizado de forma que as fontes edlicas, Pequenas
Centrais Hidrelétricas (PCHs) e termelétricas de biomassa atendam a 10% (dez por cento) do
consumo anual de energia elétrica no Pais, objetivo a ser alcangado em até 20 (vinte) anos.

Entretanto, nos ultimos anos, o governo federal tem realizado leildes de energia
provenientes de fontes renovaveis de energia elétrica, seguindo o modelo setorial de leildes de
energia estabelecido a partir da edicdo da Lei n° 10.848/04, que tém sido bem-sucedidos e,

portanto, tornando desnecessaria uma nova etapa do PROINFA.

' Entendido o ‘desenvolvimento sustentivel’, em sentido latu, como aquele ji amplamente difundido desde a
Estocolmo-72, de preservar os recursos naturais para as geragdes atuais e futuras, e que deve considerar a
sustentabilidade firmada em trés pilares — o social, o econdmico e o ambiental. E, em um sentido especifico,
como ‘sustentabilidade do sistema energético’, como aquele proposto pela IAEA durante a Rio+10, com base
nos modelos desenvolvidos pela OCDE e a IEA, que considera esses trés pilares juntamente com a dimensao
institucional (JAEA apud ROSA, 2007, p.91-92).
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Dadas as tarifas fixadas pelo Ministério de Minas e Energia — MME no ambito do
PROINFA, corrigidas pelo IGP-M at¢ a presente data, temos que os valores de energia para as
usinas de biomassa estdo proximos dos valores obtidos nos tltimos leildes. O valor da energia
gerada por PCHs no PROINFA, corrigido pelo IGP-M até hoje, ficou superior se comparado
ao valor das PCHs contempladas no ultimo leildo que selecionou esta fonte de energia —
aproximadamente R$ 175/MWh contra R$ 145/ MWh (CCEE, 2010; Eletrobras, 2010).

Para as fontes eolicas, o PROINFA ¢ mais oneroso para o consumidor. O valor da
energia proveniente de fontes edlicas do PROINFA, corrigido pelo IGP-M até a presente data,
supera os R$ 280/MWh. Ja o leildo realizado no final de 2009 (exclusivamente de eblicas)
apresentou um valor médio menor que R§ 150/MWh (correcao pelo IPCA, conforme a regra
deste leilao).

Ademais, os leildes realizados no ano de 2010 para essa fonte de energia apresentaram
valores em torno de R$ 130/MWh (corregdo pelo IPCA, conforme a regra deste leilao). Cabe
ressaltar que o valor de R$ 150/MWh ¢ muito préximo dos resultados obtidos com
termelétricas movidas a 6leo diesel e a 6leo combustivel (CCEE, 2010). Na pratica este valor
apresentado para as termelétricas ¢ ainda maior, pois ndo contempla os custos de
combustiveis (custo variavel) que resultara quando da operacao destas.

As usinas eblicas geram na base, ou seja, havendo regime de vento adequado®, gera-se
energia elétrica. J4 que o “combustivel” das edlicas ¢ o vento, elas possuem baixo custo
variavel de operacao.

Além disso, o outrora elevado custo médio de implantacdo das centrais edlicas,
quando comparados com as fontes tradicionais de energia elétrica, reduziu nos ultimos anos,
primeiro na Europa e América do Norte, e mais recentemente no Brasil. A Empresa de
Pesquisa Energética — EPE espera que estes custos se reduzam ainda mais nos proéximos 10
anos (EPE, 2007, p.212), devido a diversos fatores, dos quais se destaca a chegada de novos
fabricantes no Brasil, gerando mais concorréncia entre eles.

As fontes eolioelétricas podem ser ainda mais viaveis, desde que as questdes técnicas,
regulatorias e governamentais estejam equacionadas, de modo a aumentar a taxa interna de
retorno destes projetos. Se envolvermos a dimensdo ambiental nesta andlise, as edlicas se
tornam ainda mais vantajosas, em face da receita adicional obtida com a venda de créditos de
carbono. Diante do exposto, ¢ fundamental a pesquisa sobre a viabilidade econdmica da

implantacao de edlicas em larga escala no Brasil.

> A maioria dos aerogeradores sdo projetados para operar em uma faixa de velocidade média do vento com
variagdes de 5 m/s a 11 m/s, devendo suportar picos de até 70 m/s (EWEA, 2009, p.63)



No modelo vigente do setor elétrico nacional, as termelétricas nao inflexiveis, em
regra geral, sdo despachadas por ordem crescente de custo. Isto implica que em funcao do
elevado preco do combustivel, ¢ preferivel gerar energia elétrica por meio de hidrelétricas de
forma que o somatdrio do custo presente e do custo futuro seja minimizado, provocando
menor impacto aos consumidores finais em horizonte de cinco anos.

Adicionalmente, as termelétricas sdo acionadas também quando se necessita recuperar
o nivel meta do conjunto dos principais reservatorios dos submercados brasileiros (Sudeste
Centro-Oeste, Sul, Norte e Nordeste). Quando esta fonte de energia ndo ¢ utilizada na ordem
crescente de custo por questdes de seguranga — garantia de suprimento energético, razoes
elétricas, geracao fora da ordem de mérito, etc. —, ocorrem repasses ainda maiores para as
tarifas dos consumidores, via Encargo de Servigo de Sistema — ESS.

Os fatos descritos no paragrafo anterior implicam que, se fizermos uma anélise mais
apurada sobre a energia efetivamente gerada e o custo repassado aos consumidores ao longo
do prazo de contratacdo no ambiente regulado, no atual modelo do setor elétrico brasileiro,
temos que as usinas eolicas — geragdo de base — possuem uma melhor relacdo custo/beneficio
se comparada com as termelétricas — geracdo por ordem de mérito de custo que, na pratica
resulta em geracdo apenas quando necessario por seguranga energética, por seguranga elétrica,
etc. —, considerando o histérico de ambas as fontes contempladas nos leildes realizados desde
o Decreto n° 5.163/04.

Uma corrente de especialistas do setor defende a tese de que serd necessaria a
existéneia de mais termelétricas gerando na base (ONS, 2010 e 2011). E bem provavel que
1sso aconteca, até porque a quantidade de hidrelétricas de grandes reservatorios nao tem
aumentado de forma significativa e as edlicas estdo apenas em fase inicial de implantacdo em
larga escala no Brasil.

As premissas de diversificagdo da matriz energética e de desenvolvimento sustentavel,
conforme as diretrizes em vigor do governo federal, sdo fundamentais para a expansao do
setor. E notorio que o pais ndo pode abdicar de projetos estruturantes, como por exemplo, as
grandes hidrelétricas de reservatorio de acumulacdo de agua e as usinas nucleares, ja que o
Brasil tem enormes rios com quedas d’agua ainda nao explorados, bem como possui grandes
reservas de uranio. Conforme afirmado pelos os especialistas do setor elétrico, a construgao
de hidrelétricas ¢ uma vocag¢do natural do o Brasil (GOLDEMBERG, 2006).

Outrossim, até mesmo as termelétricas de grande porte, movidas a gas natural ou
carvao mineral, devem fazer parte da expansdo da geracdo do setor elétrico nacional (ONS,

2011). Mas também nao se pode deixar de explorar na expansao do setor o enorme potencial
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eolico existente em nosso pais. Atento a estes fatos, o governo federal vem dando sinais claros
que pretende utilizar cada vez mais as fontes renovaveis de energia elétrica, em especial, as
usinas eolioelétricas, dado que nos ultimos leildes de energia esta fonte mostrou-se
economicamente viavel, cujos resultados serdo apresentados na presente dissertagao.

A produgdo de equipamentos em larga escala e de forma continua € essencial para a
viabilidade de fontes edlicas na matriz elétrica. Trazer rapidamente os principais fabricantes
mundiais de equipamentos de usinas eolicas para o Brasil é possivel desde que existam
incentivos fiscais.

O investimento nesta fonte de energia seria estimulado se os prazos para a contratagdo
da venda de energia fossem maiores. Os empreendedores também podem ser motivados pela
forma de como o processo licitatério ¢ estruturado, por avangos tecnologicos constantes que
resultam em redu¢do dos custos e aumento da vida 1til dos equipamentos, assim como pela
garantia de investimentos nos respectivos sistemas de transmissao que escoardo a energia pelo
empreendimento licitado.

Estudos da EPE comprovam que a taxa de crescimento do consumo de energia elétrica
no Brasil ¢ ligeiramente inelastica em relag@o a taxa de crescimento do Produto Interno Bruto
— PIB. Tendo em vista que o pais deve crescer a taxas proximas de 5% a.a., o consumo de
eletricidade deve subir a taxas ligeiramente inferiores ao PIB (EPE, 2011) nos préximos anos,
em torno de 4,8% a.a. Cabe ressaltar que essa elasticidade-renda do consumo de eletricidade
tem tendéncia a ser decrescente no longo prazo, principalmente no caso de cendrios de
desenvolvimento sustentado, conforme aponta o Plano Nacional de Energia — PNE 2030
(p.61-62). O tempo total necessario para o planejamento, a constru¢ao e a operagao de usinas
de grande porte ¢ elevado. Por isso, para atender o mercado no curto prazo, a expansdo da
geracdo de energia elétrica no Brasil precisa de usinas de curto prazo de maturagdo. Logo, a
implantacao de usinas edlicas é essencial ao pais nos proximos anos.

Uma curiosidade merece ser destacada aqui. Antes da realizagdo do leilao de reserva
de fontes eodlicas em 2009, a maioria dos especialistas do setor elétrico que se debrucava sobre
esta questdo apostava em valores médios bem acima de R$ 150/MWh (ABEEOLICA, 2009).
No entanto, o resultado dos leildes, realizados em dezembro de 2009 que tiveram a
participagdo de usinas eodlicas, provou exatamente o contrario, com diversos valores abaixo de
R$ 150/MWh (CCEE, 2009), sendo intensamente veiculado na imprensa (MARCONDES,
2010) a comemoracdo de integrantes do governo federal. O desagio significativo em relagao
ao prego-teto esta permitindo que o governo viabilize, nos préximos semestres, mais leildoes

nos moldes dos anteriores (CCEE, 2010).



1.2 - IMPORTANCIA DO TRABALHO

Os resultados deste trabalho sdo importantes para o planejamento do setor elétrico
brasileiro. Iremos verificar se as eolicas ja sdo economicamente vidveis na conjuntura atual
das politicas setoriais e qual margem de retorno os empreendedores possuem.

Ao se comprovar a viabilidade econdmica dos projetos eolicos, esforgos extras que
poderiam ser efetuados pelas autoridades governamentais sdo também propostos neste
trabalho, possibilitando a criagdo de mecanismos adicionais para uma implantacdo mais
consistente de centrais edlicas.

Ademais, vamos comparar com outras fontes de energia tradicionais de nosso pais e
recomendar ajustes em editais de leildes, politicas de incentivos e outros. Estes
acontecimentos poderdo provocar ao mesmo tempo melhoria na rentabilidade dos projetos dos

investidores e reducao do prego dos leildes de energia nova, dada a maior competitividade.

1.3 - OBJETIVOS

A presente dissertacdo investiga, por meio da construgdo de um fluxo de caixa, os
resultados obtidos nos leildes de edlica realizados em 2009 e 2010, de forma a se comprovar a
viabilidade econdmica destes projetos. Serdo avaliados, por meio de analise de sensibilidade,
os impactos das a¢des de incentivos fiscais temporarios, aumento gradativo do fator de
capacidade, reducdo dos custos dos equipamentos e melhorias nas condigcdes do
financiamento bancario. Serd possivel observar a margem que os empreendedores possuem
em relagdo ao custo de oportunidade, sendo este um bom indicador de viabilidade econdmica.
Ademais, os valores encontrados para as usinas eolicas serdo comparados com os dados das

fontes de energia elétrica mais tradicionais do Brasil — hidrelétricas e termelétricas.

1.4 - METODOLOGIA

Serdo utilizados fluxos de caixa anuais, considerando as receitas e despesas da usina
em conformidade com o tempo de execugdo médio de projeto e de construgdo, bem como das
premissas do financiamento bancario e do leildo de energia nova, empregando-se a ferramenta

MS-Excel com suas funcionalidades, em especial as de analise financeira.
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Serao calculados o Valor Presente Liquido — VPL e a Taxa Interna de Retorno — TIR
dos projetos das usinas hidrelétricas, termelétricas e eolioelétricas. Em seguida, sera realizada

a andlise de sensibilidade para os projetos edlicos, conforme descrito no item 1.3.

1.5 - LIMITACOES

A grande limitacao deste trabalho foi a impossibilidade de se comparar a real relagao
custo/beneficio das termelétricas movidas a gads natural com as hidrelétricas e eodlicas
contempladas nos ultimos leildes de energia de cada uma destas fontes. Isto ocorre porque na
atual formatacdo do setor elétrico brasileiro, as termelétricas de grande porte produzem
energia elétrica, em regra geral, por ordem de mérito, a partir das premissas do ONS. Ou seja,
s6 sdo despachadas quando o custo marginal de operacdo do sistema supera os custos

variaveis unitarios destas termelétricas, enquanto as edlicas e as hidrelétricas geram na base.

Assim, visando mitigar os efeitos desta limitacdo, para o calculo da TIR e do VPL das
termelétricas, foi considerada uma usina que vende sua energia no mercado livre em

quantidade compativel com sua garantia fisica.

1.6 - ESTRUTURA DO TRABALHO

Este trabalho estd dividido em cinco capitulos. No primeiro capitulo ¢ feita a
introdu¢do sobre a viabilidade econdmica das usinas eoélicas, com as respectivas

contextualizagdes, metodologia, importancia, objetivos e limitagdes da dissertagao.

No segundo capitulo ¢ exposta a fundamentacdo tedrica que realca os fatores
historicos do desenvolvimento das turbinas edlicas, os dados da capacidade instalada mundial,
funcionamento e projeto das usinas edlicas, os custos basicos, 0s incentivos governamentais,

0s aspectos ambientais e a complementaridade das edlicas com as fontes hidraulicas.

No terceiro capitulo ¢ descrita a analise da viabilidade econdmica das edlicas, a partir
das despesas e receitas, obtidas por meio da pesquisa, utilizadas na montagem do fluxo de
caixa. Este capitulo também faz o comparativo entre as fontes hidraulica, termelétrica e eolica
do ponto de vista de rentabilidade dos projetos. Em seguida, fez-se a analise de sensibilidade

dos projetos edlicos.
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No quarto capitulo sdo trazidas sugestdes que poderiam ser adotadas para a melhoria
na rentabilidade dos projetos de usinas eolicas.
Por fim, o quinto capitulo apresenta as conclusdes apds a realizacdo do estudo de

viabilidade econOmica das usinas eolicas.

2 - FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo ilustra os aspectos gerais de uma usina edlica, desde seu historico,
passando pela sua operacao, pelo aproveitamento do regime de ventos, pelos dados de projeto,
pelos custos de implantagdo, pelos incentivos governamentais, pela evolugdo da capacidade
instalada em diversos paises, até pelos aspectos ambientais. E destacada também a
importincia desta fonte na matriz energética brasileira, como por exemplo, sua

complementaridade com as vazdes do rio Sao Francisco, na regido Nordeste do Brasil.

2.1 - USINAS EOLICAS: HISTORICO, PROJETO, FUNCIONAMENTO, INCENTIVOS
GOVERNAMENTAIS, CUSTOS BASICOS, COMPLEMENTARIDADE COM AS
HIDRELETRICAS E RELACAO COM O MEIO AMBIENTE

2.1.1 - Histoérico

A utilizagdo da forga dos ventos surgiu hd quatro milénios atrds no Egito, quando
foram construidas as primeiras embarcagdes a vela. Estas velas aproveitavam a energia
cinética proveniente do vento para impulsionar o respectivo barco localizado na superficie da
agua.

Os mais antigos moinhos de vento conhecidos pela literatura se localizavam na China,
por volta de 2 mil a.C., na antiga Babildnia, por volta de 1,7 mil a.C., ¢ na antiga Pérsia, por
volta de 200 a.C. Os europeus levaram da Asia para seu continente o conceito de moinho de
vento (atualmente conhecido como do tipo holandé€s) muito utilizado no inicio do século XI
d.C. Cabe ressaltar que este modelo holandés foi amplamente empregado até o final do século

XIX (LAYTON, 2006).



A quantidade de aerogeradores atingiu patamares consistentes a partir de 1930, pois ja
funcionavam cerca de 600 mil moinhos de vento que levavam energia elétrica as areas rurais,
e servicos de bombeamento de 4gua as areas urbanas nos EUA. Com a 2* Guerra Mundial,
houve uma grande corrida para a construgdo de aerogeradores em maior escala, pois as nagdes
foram obrigadas a racionalizar a utilizagdo de combustiveis fosseis.

Os EUA desenvolveram a maior turbina edlica existente na época. Este aerogerador
possuia duas pas de aco de 16 toneladas, 53,3 metros de didmetro e uma torre de 33,5 metros
de altura. Sua operag¢do foi iniciada em 1941. Apds quatro anos de operacao, uma das suas pas
partiu-se por fadiga, comprovando que seu desenvolvimento tecnoldgico precisava ainda
evoluir bastante.

O desenvolvimento de aerogeradores de grande porte também se deu no em outros
continentes, como por exemplo, na Russia, nos anos 30, quando foi feita a conexdo de um
aerogerador de corrente alternada a uma central termelétrica. Este aerogerador tinha
aproximadamente 100 kW de poténcia instalada e foi conectado a uma linha de transmissao
de 30 km de extensao e 6,3 kV de tensdo. Ja a termelétrica conectada a referida rede elétrica
tinha 20 MW de poténcia instalada.

Por volta de 1960, os franceses implantaram uma série de aerogeradores de grande
porte. Destaca-se o protdtipo que tinha cerca de 30 metros de diametro e poténcia instalada de
800 kW, cujo regime de operacdo permitia velocidades do vento de até 16,5 m/s (LOPES,
2009). Nesta mesma ¢época, a Alemanha implantou e colocou em funcionamento
aerogeradores com consideraveis melhorias tecnoldgicas, observadas inclusive nos modelos
atuais, comprovando o resultado satisfatorio do seu investimento nesta tecnologia.

A diversificagdo no suprimento de energia e a necessidade de seguir premissas
ambientais mais rigidas se intensificaram apos o 1° choque do petrdleo. Desde entdo, as fontes
alternativas de energia consideradas “limpas”, das quais a energia proveniente do vento faz
parte, comegavam a ganhar espago € se tornavam cada vez mais promissoras, provocando o
desenvolvimento de inovagdes tecnologicas em varios paises do mundo.

A utilizagdo de eletricidade em larga escala por meio de aerogeradores se espalhou
para as fazendas e as cidades do interior dos EUA, voltando a crescer ainda mais apds a
escassez de petroleo no inicio dos anos 70.

Os EUA criaram na década de 70 o programa de energia edlica que possibilitou a
instalacdo do primeiro aerogerador da era moderna. Este equipamento possuia um rotor de

duas pas com quase 40 metros de diametro e 100 kW de poténcia instalada.
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Na década seguinte, continuando seu desenvolvimento em energia proveniente do
vento, os EUA iniciaram a fabricagdo de aerogeradores de grandes dimensoes, a partir da
construcao de turbinas de aproximadamente 100 metros de altura e 2,5 MW de poténcia
instalada.

Em parceria com um pais europeu, a Suécia, comegaram a surgir as primeiras turbinas
americano-suecas, cuja poténcia instalada era de aproximadamente 4MW. Sua operagao
ocorreu na década de 80 nos EUA.

A criagdo de politicas de incentivo a disseminagdo das energias renovaveis nos EUA
permitiu a descoberta de potenciais edlicos consideraveis, inclusive alguns com elevados
valores de velocidade do vento, por exemplo, projetos existentes na Califérnia. Este fato

acabou levando a iniciativa privada a se interessar pelo financiamento de projetos edlicos.
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Figura 1- Evolucéo dos aerogeradores desde 1985 até 2010
Fonte: DEWI, 2005 apud Dutra, 2009, p. 15.

Em func¢do do progresso tecnologico supracitado, no final dos anos 80, os
aerogeradores atingiam a escala comercial, cuja poténcia instalada era de aproximadamente
1500 MW, com diametros variando entre 15 a 25 metros. O aumento do tamanho das turbinas
mostra-se vantajoso tanto do ponto de vista econdmico quanto ambiental.

Deste modo, para um determinado lugar, quanto maior for a poténcia unitaria, maior
serd a energia produzida, menores serdo as areas € o numero de aerogeradores, o que provoca

a diminui¢do do impacto visual.
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As turbinas afastadas da terra sdo chamadas de off-shore. Estas sdo menos impactantes
ao meio ambiente se comparadas com as turbinas em terra, pois seu tamanho e seu nivel de
ruido sdo mitigados pela grande distancia das usinas até as edificacdes que estdo em terra.

A Figura 1 mostrou o impressionante desenvolvimento do tamanho e da poténcia das
turbinas edlicas. Entretanto, conforme se percebe a cada ano, ndo se pode inferir que esta se
chegando ao auge no tamanho dos aerogeradores, uma vez que a procura de novos projetos
off-shores poderao levar a uma evolugdo tecnologica cada vez maior.

Atualmente, existe uma tendéncia a uniformizar o desenvolvimento tecnologico das
turbinas. Se verificarmos a oferta comercial disponibilizada pelos fabricantes, ¢ possivel
inferir que existe o predominio de determinados projetos, quais sejam: as turbinas de eixo

horizontal, os rotores de trés pas e a colocag@o do rotor a frente da torre.

Figura 2 — Fazenda edlica off-shore de Raheenleagh da General Eletric Company
Fonte: LAYTON, 2006.

A agua apresenta menor rugosidade superficial se comparada com a terra. Logo, a
velocidade média do vento € mais elevada na superficie da 4gua se comparada com a terra. As
instalagoes off-shore sdo mais cara porque suas torres sdo, na média, mais altas. Ademais, os
valores das fundacdes sdo mais elevados, bem como ¢é preciso ter cuidados especiais no
momento da construcdo dos aerogeradores na superficie da agua. E necessario proteger os
equipamentos e os cabos de transporte de eletricidade, de forma a nao elevar os custos.

Com o esgotamento das areas on-shore, as instalagdes off-shore sio uma boa
alternativa para utilizagdo da energia edlica em todo mundo, especialmente na Europa e nos

EUA, apesar de apresentarem maior custo de transporte, instalagdo e manutengao.
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Cabe ressaltar que no Brasil, na presente data, ndo existem projetos off-shore, pois
ainda ha diversos potenciais a serem explorados em terra no pais. Entretanto, empreendedores
ja realizaram estudos para explorar essa modalidade de eolica no Brasil, e ¢ bem provavel que
apos o esgotamento dos principais potenciais on-shore e com a queda no custo dos
equipamentos e dos sistemas de transmissdo associados, tenhamos alguns projetos off-shore
na costa brasileira.

Os primeiros projetos eodlicos do Brasil on-shore, que visavam ao atendimento
publico, surgiram na ilha de Fernando de Noronha (PE) e no litoral do Ceard no final do

século XX (Atlas de Energia da ANEEL, 2008, p. 94).

2.1.2 - Dados Sobre a Capacidade Instalada de E6licas no Mundo

Verifica-se nos ultimos anos um grande aumento da capacidade instalada de turbinas
edlicas no mundo. A instalagdo de aerogeradores aumentou quase 30% de 2007 para 2008,
mantendo essa ordem de grandeza até 2010. A Figura 3 mostra a evolucdo da capacidade

instalada mundial de 2001 a 2010.
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250000

200000

150000

100000

50000 III
anD 0N , ,

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Figura 3 — Capacidade mundial instalada de usinas eolioelétricas (2001-2010)
Fonte: GWEC, 2011.
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Acredita-se que a situagdo financeira global (WWEA, 2009), principalmente nos
paises emergentes, ira crescer substancialmente em um futuro préoximo. Além disso, mais
paises estardo dispostos a investir no desenvolvimento da tecnologia da produ¢do de energia
edlica e também em parques eolicos nos mais variados locais do mundo. Destaca-se o
crescimento significativo nos ultimos anos da China e dos Estados Unidos.

De acordo com os dados do sitio oficial da World Wind Energy Association — WWEA,
mesmo com a crise mundial e com algumas limitagdes financeiras, a capacidade total
instalada no mundo cresceu acima das expectativas do mercado, o que leva a crer que mais
parques eodlicos serdo construidos nos proximos anos, fazendo com que a capacidade cresga
exponencialmente, nos proximos anos, como mostra a Figura 4 a seguir.

Verifica-se que a capacidade mundial instalada de usinas edlicas tem a tendéncia de

dobrar seus valores em cada periodo de trés anos, pelos proximos nove anos.
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Figura 4 - Projecdo da capacidade instalada até 2020 em MW
Fonte: WWEA, 2009.

O Global Wind Energy Council (GWEC) destaca que os Estados Unidos e a China
registraram os maiores crescimentos na produgdo de energia edlica, no final de 2008, ano este
em que a capacidade mundial de geracdo de eletricidade subiu para 120,8 GW, sendo que
mais de 27GW entraram em funcionamento nesse mesmo ano.

Em 2008, os Estados Unidos eram o pais com maior poténcia instalada do planeta. Em
2009, a China ultrapassou a Alemanha e se consolidou na 2* posi¢do mundial. A China
dobrou sua capacidade instalada, somando pelo menos 13 GW de 2008 para 2009, superando

0s 25 GW no total.
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Os EUA contaram em 2009 com um incremento de 10 GW, elevando a sua capacidade
em 40% em apenas um ano, totalizando 35 GW, contra pouco mais de 25 GW tanto na China
quanto na Alemanha, conforme demonstrado na Figura 5. Entretanto, este pais europeu

consegue obter um percentual maior da sua energia de origem eodlica.
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Figura 5 — Os dez paises com a maior capacidade instalada em MW de usinas eolioelétricas (2008 e 2009)
Fonte: GWEC, 2011.

Destaca-se que a China (GWEC, 2011) cresceu de forma significativa e superou os
EUA no final de 2010, tornando-se o maior pais de maior capacidade instalada de usinas
eolioelétricas do mundo. Em 31 de dezembro de 2010, a China possuia cerca de 42.287 MW
instalados contra aproximadamente 40.180 MW dos EUA (2° colocado). Do 3° ao 8° lugar
foram mantidas as posi¢des absolutas se comparadas com o ano de 2009.

No final de 2010, a Alemanha se encontrava no 3° lugar, com aproximadamente
27.214 MW. A Espanha ocupava a 4° posi¢do, com cerca de 20.676 MW. A India estava na 5°
posi¢do, com aproximadamente 13.065 MW. A Itidlia ocupava a 6* posi¢do, com
aproximadamente 5.797 MW. A Franga se encontrava na 7* posi¢ao, com cerca de 5.660 MW.
O Reino Unido estava na 8 posi¢ao, com aproximadamente 5.204 MW. O Canada entrou no
“top 10 da capacidade instalada mundial, ficando na 9* posi¢do, com aproximadamente
4.009 MW. Finalizando o ranking dos dez paises de maior capacidade instalada de e6licas no
mundo no ano de 2010, a Dinamarca aparece na 10* colocagdo, com aproximadamente 3.752

MW. No final de 2010, o Brasil ocupava a 21? posi¢ao, com pouco mais de 900 MW.
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Na Figura 6 a seguir, verifica-se que o forte desenvolvimento da energia edlica na

América do Norte e na Asia se intensificou a partir de 2008.
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Figura 6 — Capacidade anual instalada de usinas eolioelétricas por regiées do mundo
Fonte: GWEC, 2009 apud LOPES, 2009, p. 29.

Em 2009, a América Latina foi a regido que mais cresceu no mundo em poténcia
instalada, aumentando em torno de 113,3%. Um dado ainda mais significativo refere-se ao
incremento do Brasil no referido ano, pois este pais teve a maior taxa de crescimento,
correspondendo a 78,5%, o que equivale a 600 MW de poténcia instalada a mais (WWEA,
2009). A tabela a seguir foi retirada do sitio eletronico da ANEEL (www.aneel.gov.br), onde
mostra a capacidade instalada do Brasil (més de referéncia — maio de 2011). Verifica-se que a

capacidade instalada de edlicas no pais ja superou os 900 MW e provavelmente dobrara este

valor até 2013.
Tipo Quantidade | Poténcia Fiscalizada (kW) | %
Hidrelétricas abaixo de 1.000 kWj 334 188.701 0,17
Usinas Eolicas| 49 928.536 0,81
Pequenas Centrais Hidrelétricas 398 3.537.132) 3,09
Usinas Solares 5 87 0
Usinas Hidrelétricas 176 77.426.314] 67,74
Usinas Termelétricas 1.441 30.206.075] 26,43
Usinas Nucleares 2 2.007.000 1,76
Total 2.405 113.748.829 100

Tabela 1 — Capacidade instalada por fonte de energia elétrica — Brasil — mai/2011
Fonte: ANEEL, 2011.

A geracdo de energia edlica deve continuar crescendo nos proximos anos no Brasil,
pois diversos empreendedores possuem autorizacdo do poder concedente (mais de 3.000 MW
adicionais) para implantar e operar parques edlicos até o ano de 2013 (Banco de Informagao

da Geracao da ANEEL, 2011, acesso em 12 de maio de 2011).
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Ressalta-se que leildoes de reserva e de fontes alternativas de energia elétrica foram
realizados nos anos de 2009 e 2010 pelo governo federal, sinalizando o crescimento iminente
das usinas eolioelétricas na matriz energética brasileira.

Apresar de a geracdo edlica representar mais de 0,8% da capacidade instalada
nacional, somente cerca de 0,3% de toda a energia elétrica produzida no SIN vem desta fonte

de energia (ONS, 2011).

2.1.3 - Projeto e Funcionamento de Usinas Edlicas

A origem do recurso eolico esta no sol que aquece determinada superficie da terra. O
ar ¢ um fluido que, em condi¢des normais de temperatura e pressdo, encontra-se na forma
gasosa.

O ar que fica no raio de agao do sol recebe diferentes intensidades de calor. O ar mais
quente fica na parte superior, pois ele ¢ mais leve do que o ar mais frio, em funcdo da

diferenca de densidade.
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Figura 7 — Comportamento dos ventos em diferentes ambientes
Fonte: Atlas Edlico do Brasil, 1998 apud DUTRA, 2009, p. 21.

As moléculas de ar em temperatura mais elevada (ar quente) fazem pressdo nas
moléculas de ar de temperatura mais baixa (ar frio). Quando as moléculas de ar que se
encontram em temperaturas mais altas elevam sua altitude, as moléculas de ar mais frias se
movem de imediato para preencher o espago vazio deixado. Este ar que se movimenta

rapidamente e preenche os espagos vazios forma o vento.
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O vento ¢ o “combustivel” das turbinas eolioelétricas. Elas, quando produzidas em
escala comercial, possuem os seguintes componentes basicos: pas, eixo da turbina e gerador.
Detalharemos a seguir cada um destes componentes. As pas do aerogerador, fazendo analogia
com os barcos que ndo possuem motor, t€m a mesma funcdo das velas, pois capturam a
energia cinética do vento, para que seu movimento transfira a energia ao rotor da turbina. O
eixo da turbina se conecta ao cubo do rotor. Logo, quando o rotor esta girando, o eixo tem a
mesma rotagdo. Verifica-se aqui, pelos principios da Fisica, que o rotor passa sua energia
mecanica rotacional ao eixo, que, por sua vez, se conecta ao eixo de um gerador elétrico. Este
gerador € um equipamento que utiliza os principios da indugao eletromagnética para produzir
a eletricidade que serd injetada nas linhas — condutores metalicos — que a transmitirdo até os
locais de consumo.

Assim sendo, de acordo com os principios de conservacdo de energia da Fisica, a
produgdo de energia elétrica, por meio dos recursos edlicos, ¢ simplesmente o aproveitamento

de energia de um meio para outro.

Figura 8 — Moinho de vento Pitstone (0 mais antigo moinho de vento das llhas Britanicas)
Fonte: LAYTON, 2006.

A Figura 8§ apresenta a ilustracdo de um antigo moinho de vento das Ilhas Britanicas,
que, para entrar em movimento rotacional, necessariamente precisava esperar pela forca do
vento. Este fato ndo ocorre com as turbinas modernas que utilizam conceitos aerodindmicos

extremamente sofisticados para absorver a energia cinética do vento de forma eficiente.
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As principais forgas aerodinamicas incidentes no rotor da turbina edlica sdo o empuxo
(atua de forma perpendicular ao vento) e o arrasto (atua de forma paralela ao vento). Assim
como ocorre nas asas dos avides, a geometria das pds dos aerogeradores modernos se
assemelha com um aerof6lio, pois possuem ao mesmo tempo superficies arredondadas e

planas.

Como funciona a energia eodlica aserodinamica da turbina

FLUXO DO
VERNTO

Figura 9 — Fluxo do Vento
Fonte: LAYTON, 2006.

Julia Layton, em seu artigo “Como Funciona a Energia Eoélica”, simplificou da
seguinte forma o funcionamento das forgas aerodindmicas nas turbinas edlicas: “O empuxo é
um fendémeno bastante complexo e pode de fato exigir pds-graduacdo em matematica ou
fisica para ser completamente entendido. Mas, simplificando, quando o vento se desloca
sobre uma face arredondada e a favor da pa, ele precisa se mover mais rapido para atingir a
outra extremidade da pa a tempo de encontrar o vento que se desloca ao longo da face plana
e contra a pa (voltada na dire¢do de onde sopra o vento). Como 0 ar que se move mais
rapido tende a se elevar na atmosfera, a superficie curvada e contra o vento gera um bolséo

de baixa pressdo acima dela. A area de baixa pressdo puxa a pa na direcdo a favor do vento,
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um efeito conhecido como "empuxo”. Na direcdo contra o vento da pa, o vento se move mais
devagar e cria uma area de pressao mais elevada que empurra a pa, tentando diminuir sua
velocidade. Como no desenho de uma asa de avido, uma alta relagdo de empuxo/arrasto é
essencial ao projeto de uma pa de turbina eficiente. As pas da turbina séo torcidas, de modo
que possam sempre apresentar um angulo que tire vantagem da relacédo ideal da forca de
empuxo/arrasto.”

Existem dois tipos de tecnologias utilizadas atualmente para geracdo de energia
elétrica por meio da for¢a do vento: (i) Turbinas Edlicas de Eixo Vertical - TEEV e (ii)
Turbinas Eolicas de Eixo Horizontal - TEEH.

A TEEV possui eixo direcionado na vertical, ou seja, encontra-se perpendicular ao
solo. Logo, a TEEV fica alinhada com o vento constantemente, o que ndo necessita de ajuste
caso o vento altere sua dire¢ao de propagacao.

Uma das grandes vantagens da TEEV refere-se ao fato de que todos os seus
instrumentos se encontram ao nivel do solo, tornando mais facil sua constru¢ao, operagdo e
manuten¢do. Entretanto, conforme detalharemos mais a frente, quanto menor ¢ a altura dos
aerogeradores, menor ¢ a velocidade do vento devido a maior interferéncia do solo. Por isso,
as TEEVs possuem uma menor eficiéncia se comparadas com as TEEHs.

Outra grande desvantagem da TEEV refere-se a impossibilidade de se mover sozinha.
A TEEV necessita de impulso por meio de seus equipamentos elétricos para ir da posicao de
repouso até a posi¢cdo de movimento rotacional. Diferentemente das TEEHs que utilizam uma
torre de sustentagdo, as TEEVs, em regra, sdo sustentadas por cabos de amarragdo, de forma

que seu rotor fique em elevacao menor.

('/-\ / /S
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0
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Figura 10 — Diferentes tipos de turbinas verticais
Fonte: LOPES, 2009, p. 13.
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A TEEH possui eixo direcionado na horizontal, ou seja, encontra-se paralelo ao solo.
Logo, a TEEH nao fica alinhada ao vento constantemente, necessitando de sistemas de ajuste
caso o vento altere sua direcdo de propagagdo. Estes sistemas de ajuste possuem motores
elétricos e caixas de engrenagens que movimentam o rotor para todas as dire¢cdes. O
controlador eletronico verifica a dire¢do do vento e, em seguida, ajusta a turbina de forma a
aproveitar da melhor forma possivel a energia cinética contida no fluxo de vento existente.

Diferentemente das TEEVs que, em regra, sdo sustentadas por cabos de amarracgao, as
TEEHs usam uma torre de sustentacdo para elevar os componentes da turbina a uma altura em
que se encontram os ventos de maior velocidade. Ademais, as torres de sustentacdo permitem
que as pas fiquem afastadas do solo (LAYTON, 2006).

Atualmente, para geracdo de eletricidade com viés comercial, as TEEHs sado
predominantes. Os principais fornecedores mundiais de aerogeradores praticamente so
fabricam turbinas de eixo horizontal, em fung¢do, dentre outros, de sua maior eficiéncia. A

Figura 11 mostra o desenho esquematico de uma turbina eolica de eixo horizontal.

Como funciona a energia edlica I wrbina de eixo horizontal

Pa do nobor T
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Eixo de baixa Eixo de alia
welocidade welocidadea

Caiva de 1l
Culbo do rotor  |engrenagens

Transformador

Freio Fire=io Seradaor |
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Figura 11 — Desenho esquematico de um aerogerador
Fonte: LAYTON, 2006.
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Vejamos a seguir outro esquema ilustrativo, agora com mais detalhes, que mostra os

principais componentes de um aerogerador.

Figura 12 — Componentes de um aerogerador de eixo horizontal
Fonte: NORDEX, 2008 apud LOPES, 2009, p. 14.

Legenda:

1- pas do rotor;

2- cubo do rotor;

3- cabine (nacele);

4- mancal do rotor;

5- eixo do rotor;

6- multiplicador de velocidades (gearbox);

7- sistema de freio;

8- eixo do gerador;

9- gerador;

10- radiador de arrefecimento;

11- anemometro ¢ sensor de direcao;

12- sistema de controle;

13- sistema hidraulico;

14- mecanismo de orientagao direcional (Yaw);
15- mancal do mecanismo de orientagao direcional,;
16- cobertura da cabine; e,

17- torre.
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Os projetos de parques eodlicos devem prever os efeitos aerodindmicos de uma turbina
sobre as demais. Os aerogeradores nao devem causar distirbios entre si, tal como mostra o

exemplo da Figura 13 abaixo.

Conexao

/ Rede Elétrica

Espagamento tipico 1,5 a 3 vezes
o didmetro do rotor.

Subestacao do Parque /
Instalag@o de Apoio

agamento tipico 8 a 10 vezes
o didmetro do rotor.

Direcdo Predominante
do Vento

Figura 13 — Configuragao geral de parque eélico
Fonte: ESTANQUEIRO,1997 apud SANTOS, 2006.

Quando o parque eolico possui uma quantidade grande de turbinas, as distincias
minimas entre elas interferem no tamanho deste parque. Ademais, as velocidades de vento
relativas a cada turbina podem apresentar grandes variagdes, pois ¢ incomum que todas
tenham, a0 mesmo tempo, geragdo em sua poténcia nominal. E fundamental conhecer as
caracteristicas do local em que serd construido determinado parque edlico. Conhecer as
caracteristicas do vento de determinada regido (velocidade, relevo, sazonalidade e outros) sdao
importantes no estudo de viabilidade técnico-economica das fazendas edlicas. Para subsidiar o
conhecimento das caracteristicas da regido, o Atlas Edlico torna-se o balizador para os
estudos iniciais na defini¢do dos projetos de usinas edlicas.

O vento ¢ influenciado por varios fatores. Por isso, a regido que recebera as turbinas
eolicas deve ser avaliada minuciosamente. Devido ao carater intermitente do vento, deve se
escolher um razoavel horizonte de tempo, de forma que as leituras dos dados de vento sejam
consistentes. Da mesma forma que ocorre em um inventario hidrelétrico, a confiabilidade dos
dados esta diretamente relacionada com o tempo de obtengdo de dados. Para determinar a

sazonalidade da regido, ¢ fundamental pelo menos um ano completo de medigao.
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Desse modo, sdo feitas medi¢des do regime de vento nos locais de interesse durante
alguns anos — no Brasil, exige-se pelo menos trés anos de medi¢des para outorgas de
empreendimentos eolicos —, sdo realizadas simulacdes em computador e, até mesmo, sdo
utilizados modelos reduzidos em tineis de vento (para se determinar, por exemplo, a
rugosidade do terreno) de maneira a formular a previsao mais correta possivel.

Os equipamentos que fazem as referidas leituras sao chamados de anemodmetros. A
partir destas leituras € que serd possivel encontrar a viabilidade técnico-econdmica para
implantacdo de um parque edlico.

A variacdo do regime de vento ¢ uma caracteristica intrinseca, nao-controlavel e de
natureza estocastica. As caracteristicas topograficas de determinada localidade influenciam
consideravelmente o comportamento do vento, pois frequentemente ocorrem diferencas de
velocidade, provocando a aceleragdo e a reducdo na velocidade do vento.

Além das diferencas de topografia e de rugosidade do solo, a velocidade do vento ¢
influenciada também pela altura. Ademais, dependendo das caracteristicas da regido, a
velocidade do vento sofre variagoes relevantes em curtas distancias.

Portanto, os métodos utilizados para a avaliacio de uma regido devem considerar
todos os parametros que interferem nas condigdes do vento. Os principais fatores de
influéncia no regime de vento sdo: (i) variacao da velocidade do vento em fungao da altura ou
do perfil vertical de velocidade do vento; (ii) rugosidade do terreno, que leva em consideragao
a vegetacdo, tipo de solo e eventuais construgdes; e (iii) presenca de obstaculos ao redor do
parque eolico e o relevo da regido, o qual pode impactar o regime de vento, causando
aceleracao ou desaceleragao no recurso eolico.

Conforme informacdes coletadas em diversas medicdes, a partir dos mil metros de
altura ¢ que a rugosidade do terreno deixa de ter influéncia sobre o recurso edlico. Nas faixas
de altura menores, o regime de vento ¢ impactado pelo atrito com a superficie terrestre.
Assim, percebe-se que quanto maior a rugosidade do terreno, maior ¢ o impacto na
diminuicdo da velocidade do vento. Uma regido com diversas arvores altas ou uma cidade
com edificios altos influenciam bastante o vento. Entretanto, uma planicie afeta muito pouco
o recuso eolico. Por fim, a superficie do mar ou um lago tem uma influéncia praticamente
nula sobre o regime de ventos (PETRY & MATTUELLA, 2010).

Conforme descrito anteriormente, as informacgoes obtidas de torres anemométricas,
instaladas justamente no local do futuro parque edlico, sdo analisadas com ferramentas
estatisticas, a fim de mensurar as principais caracteristicas do vento local, possibilitando a

determinagao, principalmente, do fator de capacidade esperado de um parque edlico.
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O fator de capacidade de uma localidade ¢ um dos principais itens que interferem na
viabilidade econdmica de um parque eolico. Outro fator relevante ¢ a forma de equacionar as
caracteristicas de projeto das maquinas com as de vento da regido. O fator de capacidade
anual ¢ definido como a relacdo da energia gerada no ano pela energia que poderia ser gerada
se a usina operasse sempre em poté€ncia nominal. Sabe-se que nem sempre ¢ possivel operar
as turbinas em poténcia nominal, j& que a energia produzida depende da velocidade do vento.

A distribuigdo estatistica mais usada nos estudos de caracterizagdo do regime de vento
¢ a distribuicao de Weibull. Essa fungdo é definida por dois fatores, o fator k, conhecido como
fator de forma, e o fator ¢, conhecido como fator de escala. Assim, a fun¢do densidade de

probabilidade de Weibull das velocidades do vento, V, ¢ definida pela seguinte equagao:
k v
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J4 a fungdo de distribuicdo acumulada ¢ definida pela seguinte equagao:

k
Y
)
F (V) =1-¢ , sendo K: fator de forma (dispersdo) e c: fator de escala (m/s)

A Figura 14 abaixo ilustra as representagdes das distribuicdes de Weibull para
diferentes valores do fator de forma k, cujo eixo x representa a velocidade normalizada em
funcdo da média. Quando o fator de forma k ¢ igual a 2, a distribuicdo ¢ conhecida como de

Rayleigh, dependendo apenas do fator de escala.
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Figura 14 — Distribuicdo de Weibull para diferentes fatores de forma
Fonte: PETRY e MATTUELLA, 2010
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Conforme vimos anteriormente, a distribuicdo estatistica de velocidade de vento
determina aspectos importantes na determinagdo da viabilidade do projeto. Entretanto, temos
outra variavel relevante que ¢ justamente a dire¢do do vento. O vento ndo se mantém em uma
mesma dire¢do o tempo todo. Sabe-se que para cada direcdo, a distribuicdo da velocidade do
vento € ndo ¢ constante.

A distribui¢do dos ventos existentes em uma localidade ¢ definida na “rosa de ventos”,
em 16 setores distintos, na qual é possivel observar a quantidade de ocorréncias de
velocidades. Ademais, ¢ possivel observar na “rosa de ventos” a quantidade de energia
disponivel no vento em cada sentido. Cabe ressaltar que cada setor pode também conter a
diferenciagdo da percentagem de ocorréncia em faixas de velocidade de vento, conforme

observado na Figura 15 abaixo.
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Figura 15 — Distribui¢do do sentido dos ventos
Fonte: PETRY e MATTUELLA, 2010.

Ressalta-se que o aerogerador possui um sistema de controle interno responsavel pela
seguranga e pela otimizagdo de seu funcionamento. As tecnologias contidas em cada
aerogerador se diferenciam principalmente dos componentes de geracdo, o qual pode ser
composto dos seguintes equipamentos: (i) por geradores assincronos, também conhecidos
como geradores de indugdo; ou (ii) por geradores sincronos (SANTOS, 2006).

Outro grande diferencial entre os aerogeradores comercializados pelos grandes
fabricantes mundiais estd na forma de regulacdo aerodindmica que limita a poténcia a ser
aproveitada do vento.

As principais formas de regulacao de poténcia das turbinas eolicas sdo as seguintes: (i)
regulacdo por perda aerodinamica, conhecida como regulagdo stall; e (ii) regulagdo por ajuste

do angulo de passo das pas, conhecida como regulagao pitch.
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Independentemente da tecnologia empregada, o tipo de conversdo de energia na
turbina edlica ocorre de forma bastante similar. O rotor aerodindmico converte a energia
cinética do vento em energia mecénica rotacional, por meio do torque aerodindmico que faz
girar o rotor.

Os equipamentos de transmissdo mecanica permitem a correta jungdo entre o rotor
aerodindmico e o gerador elétrico, de forma que o torque do rotor seja transferido para o eixo
do gerador que, por sua vez, converte a energia mecanica em energia elétrica.

O sistema de controle efetua o monitoramento da operagdo da turbina e, também, os
processos de partida, de otimizagdo e¢ de parada da mesma. Finalmente, a subestagdo
transformadora efetua a integragdo da central geradora eolica na rede elétrica em um nivel de
tensdo compativel com as linhas de transmissao de energia.

Conforme comentado anteriormente, a interacdo entre o fluxo de vento e o rotor da
TEEH resulta em um torque aerodindmico, o qual ¢ transmitido ao eixo de rotacdo da mesma
e, em seguida, levado ao para o gerador elétrico. Entretanto, o rotor de uma turbina eolica ¢
projetado levando em consideragdo o perfil aerodindmico, de forma a se obter a maxima
extragdo de energia cinética do vento, desde que esteja em conformidade com as
caracteristicas estruturais e elétricas da turbina edlica.

De acordo com os conceitos da Fisica, a energia cinética de uma massa de ar depende
da sua velocidade (V). A energia cinética pode ser visualizada em func¢do da poténcia
(Pvento), a partir de uma determinada area (A) e de uma massa especifica do ar (p), conforme

a equacao abaixo:

1
I:)ento — EPAV ’

Vi

Desta forma, pode-se observar que a poténcia disponivel no vento ¢ proporcional ao
cubo da sua velocidade. Essa proporcionalidade ¢ aproximada, pois em condic¢des reais had um
limite para a quantidade de energia que uma turbina edlica pode extrair de determinado
regime de vento.

A limitagdo descrita acima ¢ chamada de limite de Betz, que ¢ de cerca de 59%. O
significado mais preciso de limite de Betz indica que, mesmo para os melhores
aproveitamentos eolicos (turbinas de 2 ou 3 pés de eixo horizontal), recupera-se apenas um
maximo de 59% da energia do vento, significando que o rendimento maximo tedrico de um

parque eolico ¢ 0,59.



26

O perfil vertical de velocidade de vento ¢ fundamental na defini¢do do projeto de uma
turbina edlica. Vejamos o seguinte exemplo: considerando um aerogerador, cujo eixo estd a
100 metros de altura e didmetro da pa ¢ de 90 metros, a velocidade do vento que atinge a
extremidade superior da ponta da pa a 145 metros de altura ¢ relativamente diferente da
velocidade que atinge a extremidade inferior da ponta da pa a 55 metros de altura. Portanto,
podemos inferir que as for¢as que atuam no rotor da turbina edlica sdo impactadas pelo perfil
vertical de velocidade de vento.

Verifica-se pela Tabela 2 abaixo que, ao se dobrar o diametro do rotor, a geragdo de
eletricidade, em alguns casos, aumenta mais que quatro vezes. Ademais, existem estudos que
projetam a elevacdo de 12% na velocidade do vento quando se dobra a altura a ser localizado
o rotor de uma TEEH (LAYTON, 2006). No entanto, em regides de pequena velocidade do
vento, um rotor de menor didmetro produz proporcionalmente mais eletricidade do que um

rotor maior, pois sua estrutura gasta menos energia do vento ao funcionar.

Tamanho do rotor e geracdo maxima de poténcia
Diametro do rotor (metros) Poténcia Nominal (kW)
10 25
17 100
27 225
33 300
40 500
44 600
48 750
54 1000
64 1500
72 2000
80 2500

Tabela 2 — Relagéo do didmetro do rotor com a capacidade instalada do aerogerador
Fonte: LAYTON, 2006.

O aproveitamento da energia cinética do vento pelo rotor da turbina est4 relacionado
ao fator chamado de coeficiente de poténcia. Este fator correlaciona a poténcia aproveitada do
regime de vento pelo rotor com a poténcia total disponivel no vento que atravessa a area do

rotor da turbina.
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O coeficiente de poténcia varia em funcao da velocidade de vento e da velocidade de
rotacdo (SANTOS, 2006). Esta variacdo se relaciona integralmente com a regulacdo de
poténcia da turbina, de forma a se encontrar a curva de poténcia da mesma. E possivel
encontrar a producdo de energia de um aerogerador, a partir da curva de poténcia e das
caracteristicas do vento, desde que seja levada em consideragdo a confiabilidade estatistica
dos dados de vento.

Diante do exposto, infere-se que o coeficiente de poténcia ¢ um dos principais fatores
do projeto aerodindmico do rotor de determinado parque eolico.

A Figura 16 a seguir mostra as curvas de poténcia caracteristicas de turbinas edlicas de
duas diferentes tecnologias de regulagdo de poténcia. Em (a), ilustra-se a curva de poténcia
tipica de uma turbina com tecnologia de regulacdo de poténcia por variagdo do angulo de
passo das pas (regulacdo por pitch) e em (b) encontra-se uma curva de poténcia tipica de uma

turbina com tecnologia de regula¢do de poténcia por perda aerodinamica (regulagio por stall).
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(a) Regulagao por pitch (b) Regulagio por stall
Figura 16 — Curvas de poténcia para turbinas eélicas com tecnologias de regulacdo de poténcia que utilizam (a)

variagdo do angulo de pitch e (b) stall ou perda aerodinamica.
Fonte: ROSAS & ESTANQUEIRO, 2003

Nas curvas de poténcias das turbinas ¢ possivel observar a existéncia de trés zonas
distintas. Na primeira zona, a turbina ndo consegue absorver a poténcia do recurso edlico
quando ocorrem velocidades de vento mais baixas. Na segunda zona, em fun¢do de uma
elevagdo da velocidade de vento, a turbina € capaz de absorver uma maior poténcia do recurso

edlico, sendo neste caso a poténcia gerada crescente. Na terceira zona, verifica-se que, para
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velocidades de vento bastante elevadas, a turbina edlica ndo consegue aumentar a extracao de
poténcia, ficando a poténcia produzida em torno da sua poténcia nominal, devido a atuagao da
regulacdo da poténcia (ROSAS & ESTANQUEIRO, 2003).

A regulagdo da poténcia ¢ fundamental para que a extragdo de energia do regime de
vento seja compativel com as caracteristicas do gerador elétrico e da estrutura fisica das
turbinas edlicas.

Nas turbinas que possuem a tecnologia de regulagdo por stall, o angulo de passo ¢é
constante e o perfil aerodindmico das pas ¢é projetado de forma que as perdas no
aproveitamento da energia cinética do vento sejam maiores em faixas mais altas de
velocidade, possibilitando que, em sua curva de poténcia, ocorram poténcias mais proximas
da poténcia nominal.

Ja para o caso de turbinas que possuem a tecnologia de regulagdo por pitch, o angulo
de passo da pa ¢ controlavel. Em outras palavras, o perfil aerodinamico da pa pode ser
ajustado, mantendo-se o controle sobre o coeficiente de poténcia da turbina, para que seja
constante a poténcia gerada, caso ocorra um incremento na velocidade de vento em faixas
mais elevadas, conforme se verifica na Figura 16.

Por fim, no tocante a tecnologia de regulacdao de poténcia, existem aerogeradores do
tipo active stall que, na verdade, possuem instrumentos de variagdo do passo das pas que
regulam o angulo na diregdo oposta em relagdo ao pitch convencional.

A Figura 17 abaixo ilustra a diferenga existente entre uma usina utilizada para fins

residenciais e outra utilizada para comercializagao de eletricidade.

Figura 17 — Turbina edlica residencial (esquerda) e turbina edlica em escala de geragédo publica (direita)
Fonte: LAYTON, 2006.
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2.1.4 - Incentivos Governamentais € Custos Basicos

Os incentivos governamentais contribuem para a viabilidade econdmica de um sistema
de geragdo edlica em todo o mundo. No Brasil, alguns incentivos também estdo sendo
aplicados, como por exemplo, o Mecanismo de Desenvolvimento Limpo — MDL, que
reembolsa os proprietarios de fontes alternativas de energia pela menor emissdo de gases de
efeito estufa, os descontos no imposto de renda e o beneficio para a isencdo de 5 anos no
PIS/COFINS. Este ultimo beneficio é conhecido pelo REIDI (Regime Especial de Incentivos
para desenvolvimento da Infra-Estrutura).

Assim como ocorre no Brasil, existem beneficios fiscais durante a constru¢ao das
usinas eolioelétricas em outros paises. Por exemplo, o Estado de Maryland, nos EUA, oferece
aos investidores crédito de 25% do custo de implantacio de uma turbina edlica, caso o
empreendimento atenda aos critérios ambientais definidos pelo governo (LAYTON, 2006).

Vejamos a seguir outros exemplos de beneficios governamentais nos EUA
relacionados a energia eolioelétrica. Existem créditos para o imposto de producdo, onde os
empreendedores recebem um valor fixo por kWh durante os primeiros 10 anos de operagao.
Ademais, existem também créditos pela medi¢do bidirecional (net metering), onde os
empreendedores recebem um valor fixo para cada kWh que ndo ¢ utilizado para consumo
interno e injetado na rede externa.

Em varios estados norte-americanos, assim como em varios paises da Europa
Ocidental, os créditos recebidos pela medi¢do bidirecional (net metering) estdo bem
regulamentados.

Os consumidores que possuem geragdo individual pagam o preco de varejo pela
energia usada das redes das distribuidoras, e recebem o preco de atacado pela energia
excedente que injetam na rede delas, ou seja, o mesmo valor pago pelas distribuidoras da
energia proveniente dos geradores de grande porte.

Os créditos provenientes da utilizagdo de fontes renovaveis de energia (feed-in tariffs)
se tornaram um importante beneficio do mercado de energia elétrica em varios estados
americanos. Exige-se das empresas uma quantidade minima de cotas para adquirirem energia
elétrica por meio de fontes renovaveis. Um determinado agente, gerador de energia elétrica
por meio de fonte de energia “limpa”, adquire créditos negociaveis para cada MWh que
produz. Em seguida, este agente podera negociar os referidos créditos com as grandes
empresas energéticas americanas que necessitam cumprir a cota de energia renovavel

estabelecida pelo governo.
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O custo de producao de energia por meio de usinas eolioelétricas tem caido em todo o
mundo, inclusive no Brasil. O principal fator que leva a essa diminuicdo de custo ¢ o
desenvolvimento tecnologico que os equipamentos das turbinas edlicas vém sofrendo nos
ultimos anos, favorecendo inclusive a economia de escala.

No Brasil, a queda do custo de instalacio da energia edlica esta relacionada
principalmente com a chegada de novos fabricantes. Os primeiros empreendimentos
construidos no ambito do PROINFA, entre 2005 e 2007, tiveram seu custo de instalagao
médio superior a R$ 5.000/kW instalado. Com a instalacdo do 2° fabricante de equipamentos
eolicos no Brasil (Impsa) em 2008, o custo de implantacio das usinas eolioelétricas estava em
torno de R$ 4.500/kW instalado. Por fim, apds a chegada do 3° fabricante de equipamentos
edlicos no Brasil (GE Wind) no final de 2009, o custo de implantacdo das usinas
eolioelétricas se reduziu para R$ 4.000/kW instalado.

As noticias divulgadas recentemente na imprensa nacional permitem inferir que o
custo de instalacao das eolicas serd ainda menor nos proximos anos, com a chegada iminente
de trés novos fabricantes no pais, possibilitando maior concorréncia entre eles.

Vejamos a Tabela 3 abaixo que compara o custo de producdo entre varias fontes de
energia elétrica nos EUA em 2006. Assim como ocorre no Brasil, as hidrelétricas e as
nucleares nos EUA tém o custo de producdo mais baixo entre todas as fontes de geracdo de

energia elétrica.

Comparacéo de custos da energia nos EUA
Tipo de recurso Custo médio (centavos de US$ por kwWh)
Hidrelétrica 2-5
Nuclear 3-4
Carvao 4-5
Gaés natural 4-5
Vento 4-10
Biomassa 8-12
Célula combustivel a hidrogénio 10-15
Solar 15-32

Tabela 3 — Custo da energia gerada nos EUA em centavos de US$ por kWh
Fonte: AWEA apud LAYTON, 2006.
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A energia edlica custava nos EUA cerca de US$ 0,30/kWh na década de 80. Em 2006,
seu custo era bem menor (US$ 0,03 a 0,05/kWh) em regides com regime de vento adequado.

A construcdo de aerogeradores para pequenos centro de consumo ¢ cada vez mais
comum em todo o mundo. Além de contribuirem para a redugdo de gases de efeito estufa, o
custo de implantagdo de pequenos aerogeradores tem ficado cada vez menor. O aumento da
vida util destes equipamentos também tem viabilizado sua compra. Vejamos o seguinte
exemplo: um aerogerador residencial ou empresarial, de poténcia instalada entre 1 kW e 100
kW, custava nos EUA, em 2006, entre US$ 5 mil a US$ 80 mil (LAYTON, 2006).

Ademais, um aerogerador de escala comercial de 1,8 MW de poténcia instalada
custava em 2006 nos EUA até US§$ 1,5 milhdo. Cabe ressaltar que este valor ndo contempla o
terreno, as linhas de transmissdo e outros custos associados a infra-estrutura da fazenda eodlica.

O custo médio de um parque edlico, que fornece energia no atacado nos EUA, esta em
torno de US$ 1.000/kW instalado, pois sete acrogeradores de 1,8 MW, mais toda a infra-
estrutura associada a este parque eo6lico, totalizam aproximadamente US$ 12,6 milhdes. No
Brasil, o custo ¢ ligeiramente superior ao dobro do valor apresentado nos EUA. Logo, o pais

precisa e tem espago para reduzir o custo de implantagio desta fonte de energia’.

2.1.5 - Dados Gerais de Geragao de Energia ¢ Complementaridade das Eolicas com as Fontes

Hidraulicas

O Battelle Pacific Northwest Laboratory, 6rgao de ciéncia e tecnologia do Department
of Energy (DoE) dos EUA, fez no inicio da década passada a previsdo de que a energia e6lica
em seu pais suprira aproximadamente 20% do consumo de eletricidade. E possivel inferir que
os EUA ndo deverdo atingir a meta supracitada até 2020. Chega-se a esta conclusdo se
confrontarmos o ritmo atual de crescimento da capacidade instalada de usinas eolioelétricas
com o consumo americano de energia elétrica. Outrossim, o consumo de combustiveis fosseis
nos EUA para alimentar as usinas termelétricas ainda ¢ bastante elevado.

Em uma estimativa mais conservadora, a AWEA projetou recentemente que, nos
proximos dez anos, a energia edlica suprird cerca de 6% de toda a eletricidade nos EUA. A
participagdo porcentual dessa fonte na poténcia total do parque gerador norte-americano esta
atrds daquelas de outros paises desenvolvidos, apesar de os Estados Unidos possuirem

atualmente a 2* maior capacidade instalada de energia edlica do mundo, em megawatts.

* Dados obtidos, pelo pesquisador, nas fichas técnicas dos empreendimentos e6licos, que constam nos processos
administrativos da ANEEL.
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A Dinamarca, que atualmente ¢ a lider mundial em aproveitamento de energia
renovavel, possui mais de 20% de sua geracdo de eletricidade vinda de edlicas. A Alemanha
utiliza cerca de 8% de sua geragdo por meio de edlicas. Outro importante pais da Europa, a
Espanha, tem mais de 10% de sua geracdo de energia elétrica obtida por meio de usinas
eolioelétricas.

Vejamos agora os dados de energia eolica no Brasil. Atualmente, o pais supre com
parques edlicos 0,3% do mercado consumidor de energia elétrica. A Lei n® 10.438/02 fixa que
o atendimento de 10% do consumo anual de energia elétrica no pais devera ser alcancado até
2022, por meio de edlicas, PCHs e Biomassa.

O potencial eolico brasileiro ¢ de 143,5 GW, segundo o Atlas de Energia Elétrica da
ANEEL. Este potencial para a geragdo de energia eolica ¢ de cerca de dez hidrelétricas de
Itaipu. Outrossim, o referido potencial ¢ superior a capacidade instalada atual brasileira,

conforme demonstrado na Tabela 1 desta dissertagao.
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Figura 18 — Potencial edlico do Brasil
Fonte: Atlas de Energia Elétrica da ANEEL, 2008, p. 81.
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Destaca-se que o Nordeste ¢ a regido de maior potencial edlico, representando pouco
mais de 50% de todo o pais. Este estudo considerou aerogeradores limitados a 50 metros de
altura. Se o referido estudo considerasse a instalacdo de aerogeradores a cerca de 80 metros -
tamanho aproximado dos que estdo em constru¢do atualmente no pais - o potencial edlico do
Brasil cresce aproximadamente 50%. Aerogeradores ainda mais altos elevariam este potencial
para o dobro do valor informado na Figura 18. Quanto mais alto se instala uma turbina edlica,
maior ¢ o seu potencial, pois se reduzem os problemas com relevo e rugosidade do terreno.

E fundamental a diversificagdo das fontes energéticas na matriz brasileira como forma
de mitigar os riscos de falta de abastecimento. A Figura 19 ilustra uma relacdo interessante:
conforme verificado nos ultimos anos na regido Nordeste do Brasil, existe uma
complementaridade entre as vazdes observadas no rio Sdo Francisco e a geracdo eélica
verificada. De fato, ao analisar os dados dos tltimos 80 anos das vazodes do rio Sdo Francisco
e comparando com o regime de vento de varias cidades litoraneas do Rio Grande do Norte e
do Ceara, confirma esta complementaridade. Portanto, se tivermos uma quantidade razoavel
de usinas eolicas na regido Nordeste brasileira, ¢ conforme dados do ONS, a operacdo do

sistema elétrico brasileiro ficaria menos dependente do “Velho Chico”.
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Figura 19 — Papel complementar das edlicas na geracdo de energia
Fonte: ELETROBRAS, 2008.

Cabe ressaltar que o rio Sao Francisco ¢ conhecido como o rio da integracdo nacional.
Ou seja, ele ¢ utilizado para diversos fins (usos multiplos). A propria utilizacdo do rio Sao

Francisco pelo setor elétrico sempre respeita uma série de restrigdes operativas, como por

exemplo, a obrigagao de se deixar uma vazao minima afluente nos periodos mais secos.
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O rio Sao Francisco ¢ o principal supridor de energia elétrica da regido Nordeste.
Entretanto, o potencial hidrelétrico remanescente econdmica e ambientalmente viavel dessa
regido encontra-se proximo do seu esgotamento.

De acordo com a EPE (2011, p. 86), o crescimento do consumo de energia elétrica no
Nordeste esta estimado em 5% a.a. para o periodo 2010-2020. Desse modo, projeta-se para
2020 um consumo de 96.814 GWh no subsistema Nordeste. Atualmente, a demanda de
energia elétrica do Nordeste s6 ¢ plenamente atendida pela capacidade de importacdo de
outras regides, notadamente do Subsistema Norte, bem como do Subsistema Sudeste. Entre as
principais alternativas que estdo sendo tomadas e as que ainda serdo empreendidas para elevar
a disponibilidade de energia elétrica no Nordeste, encontram-se as seguintes:

e clevacao da capacidade de importacao de energia elétrica de outras regides, através da
construcao de novas linhas de transmissdo, refor¢cando a integracdo do Subsistema
Nordeste ao Sistema Interligado Nacional (SIN);

e construcdo de termelétricas movidas a gis natural, carvdo mineral, derivados de
petréleo e combustivel nuclear (ciclo do uranio);

e aproveitamento das fontes renovaveis de energia, principalmente as usinas eolicas; e,

e constru¢do de novas usinas hidrelétricas nas bacias do Parnaiba.

Dado o iminente esgotamento do potencial hidrelétrico dos rios nordestinos, entende-
se que a fonte edlica apresenta-se como uma das principais alternativas de expansdo da
capacidade de geracdo de energia na regido Nordeste, contribuindo para a diminui¢cdo da
necessidade de importacao de energia de outras regioes.

Os reservatérios da regido Nordeste durante boa parte do 2° semestre de 2010 ficaram
abaixo de 40% de sua capacidade (ONS, 2011). Em algumas reunides do Comité de
Monitoramento do Setor Elétrico — CMSE, no periodo de setembro a novembro do ano
passado, chegou a se discutir o acionamento das termelétricas a 6leo. Alguns especialistas do
setor chegaram a defender a utilizagdo constante destas termelétricas. Entretanto, o CMSE
definiu, apos ouvir as premissas do ONS, que ndo seria necessario o acionamento das usinas
em questao (MME, 2010).

Apos a operagdo eficiente do ONS, verificou-se que estas termelétricas nao foram
despachadas continuamente. O ONS compensou a ndo utilizagdo das termelétricas a 6leo —
extremamente caras, custo acima de R$ 300,00/MWh — com outras termelétricas mais baratas
em outras regidoes do pais, aproveitando-se da interligagdo do SIN. O intercadmbio

(transferéncia de energia entre diferentes submercados) entre a regido Norte e Nordeste e a
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regido Sudeste e Nordeste foi bem utilizado, contribuindo para o ndo acionamento das

termelétricas a oleo diesel e 6leo combustivel.

2.1.6 - Aspectos Ambientais — Vantagens e Desvantagens da Energia Edlica

Vejamos agora as vantagens ambientais da utilizacdo da energia edlica. E amplamente
difundido que a energia edlica ¢ uma das formas mais limpas de producdo de eletricidade,
pois ndo emite diretamente poluentes que possuem gases de efeito estufa. Estes gases sdo
emitidos, por exemplo, na producdo de eletricidade por meio de usinas termelétricas, a partir
da queima de combustiveis fosseis.

Portanto, a energia edlica constitui-se em uma tecnologia que contribui para as
reducdes nas emissdes de CO, em todo o planeta. O setor energético mundial ainda devera
emitir uma boa quantidade de gases de efeito estufa até 2020. Se a populagdo mundial quiser
evitar grandes impactos das condigdes climaticas, a participacdo de fontes alternativas de
energia na matriz energética deve ser cada vez maior em todo o mundo.

A AWEA desenvolveu diversas estatisticas para analisar as emissdes de usinas
eolioelétricas e compara-las com as termelétricas, com base nos dados recolhidos pela Energy
Information Administration (EIA) do DoE.

Vejamos abaixo o comparativo das emissdes diretas de dioxido de carbono (COs), o
principal gas responsavel pelo efeito estufa e pelo aquecimento global, para as usinas

termelétricas e para as usinas eolioelétricas.

Termelétrica a Carvao 0,97
Termelétrica a Gas Natural 0,52
Termelétrica a Oleo Diesel 0,74

Usina Eolioelétrica 0,00

Tabela 4 — Comparativo de emissdes diretas entre as etlicas e as termelétricas
Fonte: AWEA, 2008.

Verifica-se na Tabela 4 que as usinas eolioelétricas apresentam diversas vantagens
sobre as fontes convencionais de energia elétrica movidas a combustiveis fosseis, no tocante
ao decrescimento da concentragdo de CO, durante seu funcionamento, ou seja, possibilitam a

diminui¢do de emissao de gases de efeito estufa.
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A preocupacao da populagdo mundial com a quantidade de emissdes dos gases de
efeito estufa aumentou nos ultimos anos. Diversos programas foram elaborados em todo o
planeta, em busca da eficiéncia energética. Outrossim, houve o esfor¢o da sociedade no
intuito de equacionar a reducdo das referidas emissdes.

A celebragdo do Protocolo de Kyoto ¢ um exemplo deste esfor¢o, pois ¢ um tratado
internacional que possui compromissos rigorosos para a diminui¢do da emissao dos gases de
efeito estufa.

Os impactos ambientais futuros que as emissdes de gases de efeito estufa podem
causar no planeta provocou, por parte de varios paises do mundo, a necessidade crescente de
utilizacao de fontes limpas de energia, das quais a energia edlica faz parte.

Analisando a Tabela 5, verifica-se a existéncia de quatro tecnologias com menor
produ¢do de emissdes diretas e indiretas, quais sejam: nucleares, solares, hidrelétricas e
eolioelétricas.

Apesar de possuirem a menor taxa de emissoes de CO, por kWh, as hidrelétricas,
como todas as fontes de energia, tém restrigdes ambientais. Uma delas ¢ o desgaste da

vegetacdo que se encontra dentro dos reservatorios, que produz uma quantidade significativa

gas metano (CHy), um dos gases de efeito estufa, cinquenta vezes mais poluente que o CO,.

Termelétrica a Carvao 0,97
Termelétrica a Oleo Diesel 0,74
Termelétrica a Gas Natural Ciclo Aberto 0,61
Termelétrica a Gas Natural Ciclo Combinado 0,52
Usina Nuclear 0,02
Usina Solar 0,05
Usina Hidrelétrica 0,01
Usina Eolioelétrica 0,03

Tabela 5 — Emissoes diretas e indiretas de CO, das fontes de energia elétrica
Fonte: LOPES, 2009, p. 9.

E indiscutivel que a energia edlica apresenta beneficios ambientais significativos do
ponto de vista da emissdo de gases causadores de efeito estufa. Entretanto, existem outros
aspectos ligados a preservacdo do ambiente que devem ser considerados.

Vejamos agora as desvantagens ambientais da utiliza¢do da energia eolica. O impacto

visual dos aerogeradores ¢ relacionado ao gosto de cada individuo e, por isso, € subjetivo.
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Existem pessoas que definem os aerogeradores como grandes icones da energia
renovavel e da energia limpa, sendo estes bastante aceitdveis. Entretanto, existem individuos
que defendem os aerogeradores como indesejavelmente intrusivos. Ressalta-se que as torres
das linhas de transmissdo de eletricidade também provocam impactos visuais, apesar de nao
existirem grandes debates sobre o tema em questdo. Nao se discute que a alteragdo de
sombreamento de um aerogerador em rotagao provoca variagdes significativas de intensidade
luminosa em determinada regido de influéncia, acarretando uma impressao visual incomoda.

As usinas eolioelétricas podem afetar a fauna existente dependendo de sua localizacao
geografica, sendo que, quanto mais préximas se encontrarem de areas de nidificagdo, de
alimentagdo, de repouso ou de migracdo de aves, maior sera a probabilidade de danos
causados ao meio ambiente. Os danos provocados nas aves podem vir do impacto destas com
os aerogeradores. Ademais, pode ocorrer a perda de habitat com a construcdo destes
aerogeradores. A mortalidade das aves relaciona-se a presenca de relevantes zonas de
corredores migratérios, bem como a consideraveis zonas costeiras. Estes fatos foram
estudados pelos orgdos ambientais que forcam os empreendedores a mitigar tal impacto
(AVES DE RAPINA DO BRASIL, 2010).

Quanto ao nivel de ruido, as usinas eolioelétricas produzem impacto ambiental sonoro,
a partir do movimento rotacional de suas pdas. Entretanto, nos ultimos anos, com o
desenvolvimento tecnologico e com as novas exigéncias da legislagdo dos paises que utilizam
esta fonte, ocorreu uma melhora consideravel em busca da diminuigdo dos niveis de ruido
produzido pelas turbinas edlicas. Esse ruido ¢ estudado pelos projetistas, considerando os
seguintes aspectos: (i) verificagdo do ambiente sonoro existente na area ao redor do parque, na
fase anterior a construgdo; (ii) previsdo acustica do ruido ao redor do parque durante a
operacao da usina eolioelétrica.

A analise do ruido ¢ impactada pela localizagdo geografica, pelas caracteristicas
topograficas dos terrenos e pelos valores de poténcia das diferentes turbinas. A localizacdo e a
orografia® da regido a serem instaladas as turbinas edlicas determinardo a propagagdo aciistica
e o estabelecimento dos campos sonoros nos receptores que porventura existirem. Ressalta-se
que a poténcia dos aerogeradores também determina o nivel de emissao sonora.

O ruido dos aerogeradores vem da a¢do mecanica, por meio do contato entre os
equipamentos, e da acdo aerodinamica, por meio do vento. A caixa de engrenagens ¢ o

equipamento principal que provoca o ruido mecanico, na qual a rotagdo das pas do gerador ¢

* Descrigdo das montanhas (fronteiras, altura etc.) por meio de instrumento técnico adequado (Dicionario
Houaiss da Lingua Portuguesa online, UOL, 2011).
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multiplicada. O conjunto de engrenagens opera a mais de 1.000 rpm. A vibragdo da caixa
multiplicadora se propaga para as paredes da nacele, nas quais estd fixada. A torre também
pode contribuir para o ruido por meio dos contatos desta com a cabine.

A tecnologia tradicional contempla aerogeradores que precisam de uma grande
rotagdo para sua operacdo continua, provocando elevado ruido. Existe a necessidade de
apresentar um sistema de engrenagens para multiplicar a rotacdo necessaria no aerogerador,
em funcdo da baixa rotacdo da hélice comparada a rotacdo do aerogerador. Entretanto, ha
outro tipo empregado em usinas eolioelétricas, que consiste em gerador elétrico multipolo
ligado diretamente ao eixo das pas. Esse sistema elimina as engrenagens para multiplicagao
de velocidade, apresentando outra grande vantagem, uma vez que este gerador funciona
também especialmente em baixas rotagdes. Portanto, as turbinas que empregam o sistema
multipolo de geracdo de energia elétrica sdo consideravelmente mais silenciosas, ja que ndo
possuem a principal fonte de ruido existente nos sistemas tradicionais.

A Figura 20 ilustra o nivel de ruido das turbinas eolicas em funcdo da distancia.
Verifica-se que o som emitido pelos aerogeradores apresenta valores entre 33 e 52 dB.
Portanto, as usinas eolioelétricas sdo barulhentas na maioria dos casos estudados. Os ruidos
oriundos das turbinas edlicas decrescem de 52 dB (100 metros de distancia da turbina) para 33

dB a uma distancia de 600 m das mesmas.
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Figura 20 — Nivel de ruido em fun¢do da distancia
Fonte: Verein Deutscher Ingenieure, Norma VDI 2714, 2008 apud LOPES, 2009, p. 10.

Segundo dados da Organizacdo Mundial de Saude — OMS, os efeitos fisioldgicos
sobre o sistema auditivo do individuo humano e o prejuizo em suas fungdes organicas sao

provocados a partir dos 65 dB. Recomenda-se que o nivel de ruido seja limitado a 40 dB.



39

Ressalta-se que o ruido de 45 dB ¢ provocado a uma distancia dos aerogeradores de
aproximadamente 200 metros, que € a distancia minima exigida pela legislacao européia entre
aerogeradores e edificacdes. Sdo exemplos do nivel de ruido de 50 dB: trafego na cidade
(exemplo: caminhdo) ou operacdo de maquinas elétricas.

Os estudos ambientais s3o convergentes no tocante a existéncia de impactos causados
sobre as aves serem considerados negativos, como por exemplo, a colisao direta de aves nas
usinas eolioelétricas.

O desenvolvimento das usinas eolicas deve ter prioritariamente o apoio da opinido
publica, de forma que sua operacao possa ocorrer da melhor forma possivel, em conformidade
com a legislagdo em vigor. Quando a comunidade local passa a conhecer melhor toda a
tecnologia edlica por meio de campanhas de publicidade e de audiéncias publicas, os indices
de aceitacdo dessa comunidade aumentam de forma consideravel.

Diante do exposto, apesar das desvantagens aqui apresentadas, ndo se discute que os
beneficios ambientais das usinas eolicas sdo bem relevantes, o que torna esta fonte de energia

como uma das mais viaveis, em termos ambientais, entre as fontes de energia tradicionais.

2.2 - USINAS EOLICAS NO CONTEXTO ATUAL DO SETOR ELETRICO BRASILEIRO
E DAS POLITICAS GOVERNAMENTAIS

2.2.1 - Condigodes de Financiamento e Variaveis Macroecondmicas

As condi¢des de financiamento fixadas pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico e Social — BNDES foram atualizadas em 2010, pouco antes do leildo de reserva e
de fontes alternativas de energia elétrica realizado em agosto do ano passado.

A amortizacdo do financiamento para as fontes alternativas de energia foi aumentada
para 16 anos. O Indice de Cobertura do Servigo da Divida ¢ de 1,20, se a TIR real for maior
que 8%. Caso contrario, este indice fica em 1,30. O empréstimo do BNDES ¢ lastreado pela
Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP). A remuneracdo basica do banco ¢ de 0,9% a.a. com
uma taxa de risco variando de 0,46% a.a. a 3,57% a.a. Portanto, a remuneragdo total do
BNDES varia de 1,36% a.a. a 4,47% a.a. Por fim, o esse banco arca com até 80% das
variaveis passiveis de financiamento, excluindo, porém, produtos importados ¢ compra de

terreno.
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Portanto, verifica-se que estas condigdes do BNDES sdo extremamente vantajosas.
Estas variaveis podem ser melhor ilustradas nas tabelas a seguir, o que demonstra a prioridade

dada as usinas eolicas por este agente de fomento.

Prazo de Caréncia Até 6 meses apos inicio da operagdo comercial

Juros na Caréncia Capitalizados

Indice de Cobertura do Servico | >1,3 ou>1,2

da Divida

Apoio do BNDES 80% dos itens financiaveis

Exposicdo Maxima do BNDES | 75% do ativo total do projeto

Custo Operac¢ao Direta: TJLP + 0,9% a.a. + Taxa de Risco de Crédito

Custo Operacdo Indireta: TJLP + 0,9% a.a. + 0,5% a.a. + Remuneracdo do Agente
Financeiro

Tabela 6 — CondicGes de financiamento para projetos no setor elétrico
Fonte: BNDES, 2010.

Conforme dados dos ultimos trés anos de sua carteira de projetos do setor elétrico, o
BNDES estd sendo altamente demandado pelos agentes de usinas edlicas. A grande
preocupagdo desses empreendedores refere-se ao financiamento dos aerogeradores. O
BNDES nido faz o financiamento de equipamentos importados. Assim, podem receber o
financiamento deste banco apenas as empresas Wobben, Impsa e GE Wind, pois ja estdo
instaladas no Brasil. Esta ltima companhia abriu uma montadora de equipamentos no pais,
no final de 2009, para se enquadrar nos requisitos do BNDES (JORNAL DA ENERGIA,
2010).

O BNDES exige das companhias que desejam optar pelas linhas do Finame’ a
instalacdo de uma fabrica no pais e um indice de nacionalizacdo de 60% dos equipamentos.
Entretanto, o banco pode até liberar uma companhia que apresente indice de nacionalizagao
de 40% desde que apresente um cronograma para atingir o valor de 60%. Nesse caso, o banco
também financia até 80% do total que poderia ser coberto pelo empréstimo. Cabe ressaltar
que outros fornecedores se instalardo em breve no Brasil, o que deve provocar uma maior
utilizacao das linhas do Finame e de outras linhas de financiamento dos agentes de fomento.

Em janeiro de 2011, o BNDES e o Banco do Nordeste do Brasil — BNB aprovaram o
financiamento para empreendimentos que participaram do leildo de energia de reserva

realizado em dezembro de 2009 (ABEEOLICA, 2011).

> Agéncia Especial de Financiamento Industrial — Finame, do BNDES, também chamado produto BNDES
Finame ou, simplesmente, Finame.
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O financiamento total aprovado foi de R$ 904,6 milhdes para a construgdao de 14
usinas eolioelétricas localizadas no estado da Bahia. O valor corresponde a aproximadamente
77% do valor total de investimento, cuja previsdo ¢ da ordem de R$ 1,17 bilhdo. A empresa
GE Wind serd a fornecedora de equipamentos para estes empreendimentos, com
aerogeradores de poténcia instalada unitaria de 1.600 kW. Os empreendimentos a serem
implantados receberdo a receita bruta anual da ordem de R$ 168,3 milhdes, considerando-se
um prego médio superior a R$ 151/MW, pois deve ser considerado o reajuste do IPCA sobre

o prego de venda definido no leildo de R$ 145,81/ MWh (CCEE, 2011).

Segmentos Prazo de Amortizacao BNDES Contrato | Spread
(anos) Participa- Basico
¢ao (%) (% aa.)

Hidrelétricas 20 - UHEs acima de 80 100% TJLP 0,9

1.000MW e 16 para UHEs
de 30MW a 1.000 MW

UTEs 14 80 100% TJLP 0,9
(Gas & Cogeragdo)
UTEs 14 60 (+20) 50% TJLP 1,8
(Carvio & Oleo) 50% TJ-462
Fontes Alternativas 16 80 100% TILP 0.9

(PCHs, Eolica,
Biomassa, Solar)
Transmissao 14 70 100% TJLP 1,3
Distribuicao 6 60 (+20) 50% TIJLP 1,3
50% TJ-462

Tabela 7 — Financiamento do BNDES para projetos no setor elétrico (TJ-462 = 100% TJLP + 1% a.a)
Fonte: BNDES, 2010.

Nove empreendimentos edlicos obtiveram, em janeiro de 2011, aprovagdo do BNDES
de recursos financeiros de R$588,9 milhoes. Este valor € cerca de 74% do total previsto a ser
investido nos referidos empreendimentos. O financiamento foi aprovado com taxa de juros de
1,92% + TIJLP + spread basico de 0,9%. Os agentes tém até dois anos de caréncia para pagar
0s juros e o principal, além de 16 anos de prazo de amortizacao. Estas usinas totalizam 175,5

MW de capacidade instalada, com 89,3 MW médios contratados.
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Outras 5 usinas eolicas com poténcia de 99,2 MW e 43 MW médios foram financiadas
em janeiro de 2011 pelo BNB, cujo valor aprovado foi de R$315,7 milhdes. Destes recursos,
R$ 132 milhdes sdo referentes a linha PSI-FINAME e R$183,7 milhGes referentes a linha
FNE Verde, representando cerca de 80% dos investimentos previstos para os referidos
empreendimentos. Conforme dados do BNB, a linha PSI-FINAME tem taxa de juros de 5,5%
a.a., com caréncia de até dois anos e prazo de amortiza¢cdo de oito anos. J& a linha FNE Verde
possui taxa de juros de 9,5% a.a., com bonus de adimpléncia de 25%, ja que as usinas serdo
construidas em regido do semi-arido nordestino. Com este desconto, a taxa efetiva de juros
pode ser reduzida para cerca de 7,13% a.a. A linha FNE Verde possui caréncia total de até
dois anos e prazo de amortizagdo de 18 anos. Portanto, verifica-se que as condi¢des de
financiamento aos agentes de usinas edlicas no semi-arido nordestino sdo bastante atrativas.

De acordo com informagdes do Ministério da Fazenda (Conselho Fazendario), o ano
de 2010 foi marcado pela prorrogacdo do prazo de isengdo do ICMS para componentes de
aerogeradores (naceles e torres), conforme publicagao em 16 de dezembro de 2010 no Diario
Oficial da Unido (DOU). Ademais, o beneficio em questdo foi estendido também para as pas
dos rotores dos aerogeradores de energia eolica, conforme a redagdo a seguir (ABEEOLICA,
2011):

“Informo de que foi publicado no DOU de hoje (16.12.2010) o Convénio ICMS n°
187/2010, estendendo o beneficio da isengdo do ICMS as operacbes com pa de motor ou
turbina edlica (NCM 8412.90.90). Até entdo, o beneficio estava restrito aos aerogeradores
(NCM 8502.31.00) e as torres (NCM 7308.20.00).”

Vérios governos estaduais também tomaram a iniciativa de reduzir os impostos da
cadeia de equipamentos de usinas edlicas. Pode-se citar o caso do governo do estado de Sao
Paulo, no qual foi assinado Decreto que concede o diferimento do ICMS nas operagdes com
insumos utilizados na fabricagdo de equipamentos para geragdo de energia edlica. Esta regra
desonera a cadeia de producdo dessas maquinas no Estado. O governo paulista também
isentou de ICMS o transporte de mercadoria destinada a exportagdo. Ressalta-se que na
exportacdo ndo ha incidéncia do imposto, mas, este ¢ cobrado sobre a prestagdo do servigo de
transporte da fabrica até o local de embarque para o exterior. Como a referida operacao
passou a ser desonerada, ocorreu a reducao dos custos das mercadorias exportadas.

Vamos mostrar a seguir que os estados mais beneficiados com incentivos, tanto dos
governantes estaduais como do governo federal, pertencem a regido Nordeste do Brasil. Cabe
ressaltar que o sucesso das edlicas no Nordeste ndo estd associado apenas ao potencial da

regido, mas aos beneficios de obtengao de crédito, além de reducdes e isencdes de tributos.
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Os empreendimentos de infra-estrutura, dos quais as eolicas fazem parte, possuem
beneficios fiscais quando estdo em area de jurisdicdo da SUDENE - Superintendéncia do
Desenvolvimento do Nordeste, como por exemplo, a diminui¢do de 75% no imposto de renda
em 10 anos, bem como o desconto, no prazo de 12 meses, contado a partir da aquisi¢do, dos
créditos de PIS (Programa de Integragdao Social) e da COFINS (Contribui¢do para o
Financiamento da Seguridade Social) ndo-cumulativos (SUDENE, 2011).

Quanto aos beneficios estaduais da regido Nordeste, podemos ressaltar o caso do Rio
Grande do Norte, que possui aliquota zero de IPI (Imposto sobre Produtos Industrializados),
bem como tem a isen¢do do ICMS (Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos) nas
operagdes com equipamentos ¢ componentes at¢ dezembro de 2012. O referido estado
também possui condicdes especiais de crédito via Fundo de Desenvolvimento do Nordeste
(FDNE), ao contrario do Rio Grande do Sul, que ndo possui financiamento incentivado. A
comparagdo entre os dois estados ¢ valida, pois ambos tém um grande potencial eolico.

A Tabela 8 apresenta os valores do Risco Pais do Brasil, que interfere na taxa de risco

de crédito, bem como apresenta os valores do cambio, que interfere no custo dos

equipamentos.
Data Comercial Ptax Eurox | Eurox Risco Risco Pais
VEN DA~/ VEN DA~/ Ddélar Real Pais VARIACAO
VARIACAO | VARIACAO | VENDA | VENDA | PONTOS %
% %
01/01/2011 Sébado
02/01/2011 Domingo
03/01/2011 | 1,6510 | -0,95% | 1,6510 | -0,91% 1,3385 22114 175 -5,91%
04/01/2011 | 1,6640 | 0,78% | 1,6556 | 0,27% 1,3321 2,2054 167 -4,57%
04/01/2011 | 1,6750 | 0,66% | 1,6705 | 0,90% 1,3172 2,2014 161 -3,59%
06/01/2011 | 1,6880 | 0,77% | 1,6857 | 091% 1,3007 2,1926 162 0,62%
07/01/2011 | 1,6860 | -0,12% | 1,6861 | 0,02% 1,2930 2,1801 168 3,70%
08/01/2011 Sébado
09/01/2011 Domingo
10/01/2011 | 1,6880 | 0,12% | 1,6912 | 0,30% 1,2946 2,1894 171 1,78%
11/01/2011 | 1,6870 | -0,06% | 1,6887 | -0,14% 1,2969 2,1899 168 -1,75%
12/01/2011 | 1,6770 | -0,59% | 1,6773 | -0,67% 1,3129 2,2021 164 -2,38%
13/01/2011 | 1,6690 | -0,47% | 1,6701 | -0,43% 1,3368 2,2326 168 2,44%
14/01/2011 | 1,6850 | 0,95% | 1,6843 | 0,85% 1,3346 2,2479 170 1,19%
15/01/2011 Sébado
16/01/2011 Domingo

Tabela 8 — Variaveis Macroecondmicas
Fonte: PORTAL BRASIL, 2011.
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Ptax ¢ a taxa de cambio calculada ao final de cada dia pelo Banco Central do Brasil.
Consiste na taxa média de todos os negdcios com dolares realizados naquela data no mercado
interbancério de cambio com liquidacdo em D2 (dia ttil mais dois dias uteis).

As variaveis macroecondmicas e os parametros de financiamento celebrados junto ao
BNDES citados neste capitulo foram utilizados na montagem do fluxo de caixa da presente
dissertacdo, visando a encontrar a taxa interna de retorno média dos projetos edlicos que

participaram dos ultimos leildes.

2.2.2 - Fatores de Risco

Os principais riscos envolvidos em investimentos de infraestrutura no Brasil sdo:

e ambientais;

e riscos sistémicos;

e operacionais;

e patrimoniais e de responsabilidade civil;
e regulamentacao;

e risco Brasil;

e cambial;

e retracdo dos mercados financeiros;

e reducdo do fluxo de investimentos no pais;
¢ indisponibilidade de fontes de recursos;
e inflagdo;

e falhas na cadeia de suprimentos;

e desempenho;

e legais e judiciais; e,

e politicos.

Vejamos a seguir medidas a serem adotadas para mitigar alguns dos riscos acima

citados:
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I) Mitigagao de Riscos Sistémicos

e capacidade financeira consistente dos socios do empreendimento;
e mecanismo de “hedge”;
e taxa de juros fixa de longo prazo; e,

e contratos de “take-or-pay”.

IT) Mitigagao de Riscos Operacionais

¢ histdrico e capacidade tecnologica dos construtores e dos operadores;

e contratos de fornecimento de insumos, com cldusulas de penalidade para o ndo
atendimento das obrigac¢des;

e contrato de empreitada global (EPC);

e garantias empregadas na fase de implantacao (performance); e,

e avancos constantes em tecnologia.

III)  Mitigacao de Riscos Ambientais, Patriménio e Responsabilidade Civil

e mecanismos compensatdrios de emissdo de poluentes; e,

e seguros sobre o patrimdnio, lucros cessantes e responsabilidade civil.

2.3 - PROINFA X LEILOES DE ENERGIA

Vejamos abaixo as principais caracteristicas dos contratos no dmbito do PROINFA, da

contratacdo no mercado livre e nos leildes de fontes alternativas e de reserva.

) PROINFA:

e contratos de longo prazo;
e precos regulados pelo MME, cujo prego ¢ corrigido pelo IGP-M; e,

e baixo risco.
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IT) Mercado Livre:

e pregos livremente negociados;
e contratos de curto, de médio e de longo prazos, definidos de acordo com a necessidade
das partes contratantes; e,

e médio risco ou alto risco, dependendo da caracteristica de cada contrato.

IIT)  Leilao de Energia Nova (ACR) e Leildo de Energia de Reserva (ACR):

e contratos de longo prazo;
e premissas passadas pelo MME, cujos precgos do leildo sdo corrigidos pelo IPCA; e,

e baixo risco.

Conforme discutido anteriormente, a utilizagdo da fonte edlica para a geragdo de
energia elétrica no Brasil ainda ¢€ incipiente, fazendo com que o pais seja o 21° maior produtor
mundial de energia a partir da fonte edlica (GWEC, 2011). Apesar de a utilizagdao da fonte de
geracdo eolica no Brasil estar ainda em um patamar timido, esse cenario tende a mudar nos
proximos anos, em virtude do sucesso obtido nos ultimos leildes: o 3° Leildo de Reserva e o
2° Leildao de Fontes Alternativas (A-3) realizados nos dias 25 ¢ 26 de agosto de 2010.

O Leilao de Reserva teve a contratagao de 528,2 MW de poténcia nominal, cuja
garantia fisica foi de 266,8 MW. O 2° Leilao de Fontes Alternativas teve a contratagdo de
1.584,60 MW de poténcia nominal, com garantia fisica de 695,0 MW. A média dos pregos
contratados no Leilao de Reserva foi de R$ 122,69/MWh enquanto o do Leildo de Fontes
Alternativas teve a média de precos no valor de R$ 134,10/MWh (CCEE, 2011).

Desse modo, pode-se inferir que o Brasil tem um mercado promissor para o
desenvolvimento da indistria de geracdo de energia a partir da fonte edlica, existindo uma
perspectiva de grandes investimentos, especialmente na Regido Nordeste do pais, que
concentra as condigdes mais favoraveis no tocante a implantagao de usinas eolioelétricas.

As tarifas praticadas no ambito do PROINFA sdo corrigidas pelo IGP-M. Comparando
com os valores obtidos nos ultimos leildes, temos que o preco da energia para as usinas de
biomassa estdo proximos aos do PROINFA. Para as Pequenas Centrais Hidrelétricas - PCHs,
o valor da energia gerada por esta fonte no PROINFA esta acima dos valores do ultimo leildo,

aproximadamente R$ 175/MWh contra R$ 145/MWh (CCEE, 2010; Eletrobras, 2010).
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Ja para as fontes edlicas, o PROINFA se torna oneroso para a populagao brasileira. O
valor da energia proveniente de fontes edlicas do PROINFA supera os R$ 280/MWh. O leilao
realizado no final de 2009 (exclusivamente de edlicas) apresentou um valor médio menor que
R$ 150/MWh (corre¢ao pelo IPCA, conforme a regra deste leildo). Outrossim, os leildes
realizados no ano de 2010 para esta fonte de energia apresentaram valores em torno de R$
130/MWh (corregao pelo IPCA, conforme a regra deste leilao).

Assim sendo, ndo restam diividas que as condic¢des estabelecidas pelo PROINFA nao
devem mais ser oferecidas aos empreendedores, pois geram um maior impacto na tarifa dos
consumidores de energia elétrica. A impossibilidade de contemplagdo das receitas oriundas do
crédito de carbono também nao foi muito bem aceita pelos empreendedores. Estes créditos
foram apropriados a Eletrobras. Ademais, a obrigacdo de se cumprir um grau minimo de
nacionalizacdo acabou incrementando substancialmente a tarifa das edlicas no ambito do
PROINFA. Essa obrigacao foi precificada pelos empreendedores.

O custo dos equipamentos principais ficou mais do que o dobro dos valores médios
praticados no exterior, pois na época da implantacdo deste programa existia apenas um
fabricante no pais —a Wobben. Cabe ressaltar que este mesmo fabricante, quando instalou ha
pouco mais de 10 anos suas proprias eolicas no Ceard, o custo de instalagdo foi compativel
com os precos praticados no exterior (ANEEL, 1999). Ou seja, pouco acima de US$
1.000/kW instalado. O segundo fabricante de equipamentos edlicos a se instalar no Brasil foi
a Impsa no ano de 2008.

As questdes explicadas acima foram decisivas para a definicdo da elevada tarifa das
eolicas no ambito do PROINFA. Vejamos agora alguns fatos que ocorreram depois da criagao
do PROINFA.

A partir da promulgacao da Lei n® 10.848, de 15 de margo de 2004, sucessivos estudos
foram realizados pelo governo federal. Os valores do PROINFA para eélicas foram se
revelando exagerados. Ressalta-se que o preco teto do leildo de reserva de 2009, R$
189,00/MWh, foi bem inferior ao estipulado pelo PROINFA.

O elevado prego praticado no ambito do PROINFA para as eoélicas criou a falsa
expectativa no setor elétrico, durante alguns anos, de que a energia proveniente desta fonte s6
seria viavel no Brasil a partir de valores bem superiores a R$ 200,00/ MWh. Quando foi
definido o preco teto de R$ 189,00/MWh no leildo de reserva de 2009, varios agentes de
projetos edlicos deram declaragdes a imprensa informando que seria inviavel participar deste

leildo. Entretanto, conforme ja demonstrado nesta dissertagdo, o leildo foi um sucesso.
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Além dos estudos para o caso em questdo terem melhorado bastante com o passar do
tempo, o governo teve um grande trunfo nos leildes de 2009: a participagdo de empresas
estatais e de fundos de pensao de estatais na composicdo acionaria de Sociedades de Proposito
Especifico — SPEs, o que levou o preco do leildo para niveis significativamente abaixo do
preco teto. Quando as estatais participam, a TIR, por estratégia empresarial de suas
administracoes e de seus conselhos — que o governo nomeia e dos quais faz parte —, pode ser
ligeiramente inferior aos dos projetos privados. Entretanto, o VPL almejado pelas Estatais ¢
sempre positivo, o que significa que investimentos em projetos eolicos sdo viaveis,

considerando taxas de desconto compativeis com o custo de oportunidade.

3- ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICA

3.1 - PRINCIPAIS DADOS NA MONTAGEM DO FLUXO DE CAIXA

Neste capitulo veremos as principais variaveis (receitas e despesas) que compdem um
fluxo de caixa de empreendimentos de geracao de energia elétrica.

A conjuntura econdmica, o quadro politico, o risco do pais ou do negocio, a
quantidade e a qualidade do crédito, a estabilidade da legislacdo e da regulagdo especifica, a
presenga de subsidios e incentivos fiscais e a existéncia de politica de longo prazo sdo
aspectos fundamentais que devem ser considerados quando da analise para o investimento em
determinado negocio e, de alguma forma, mensurados no fluxo de caixa a ser desenvolvido.
Por isso, o conhecimento das condi¢cdes de contratacdo junto ao agente financeiro ¢

fundamental para a analise da viabilidade do projeto.

3.1.1 Receitas

Para estimar a receita esperada de determinado empreendimento, ¢ preciso conhecer
sua energia assegurada, com as devidas certificagcdes, em MWh/ano e, em seguida, multiplicar
pelo preco resultante nos ultimos leildes ou que conste nos contratos de compra e venda do
mercado livre. Também ¢é necessario saber se ha possibilidade de receitas adicionais, tais

como a permissao para comercializar créditos de carbono (no caso das edlicas).
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E fundamental, ainda, saber qual o Fator de Capacidade® caracteristico de cada

empreendimento e da tecnologia a ser utilizada.

3.1.2 — Despesas

A seguir serdo detalhadas as principais despesas existentes para a construgdao de

empreendimentos de geragcdo de energia elétrica.
a) custo dos equipamentos, taxas de juros do financiamento bancario, alavancagem, custo de
capital, prazos de pagamento, condi¢cdes de caréncia, depreciagdo e outros custos

relacionados;

b) custo da montagem das unidades geradoras ¢ conexdes a rede elétrica (no caso de turn-key,

o custo da montagem pode ser somado ao dos geradores dentro de um mesmo financiamento);

¢) operagdo e manuten¢do - O&M - dado geralmente em R$/turbina/ano ou R$/ano para o

sistema de conexao (subestagdes e linhas de transmisso);

d) despesas ambientais, R$/MW/ano ou simplesmente em R$/ano;

e) impostos (IRPJ, CSLL, PIS/COFINS), tarifas de transmissdo (TUST) e taxas diversas
(ANEEL, ONS e CCEE);

f) seguro operacional: pode ser aplicado contra paralisagdes devidas a defeitos ou reposi¢ao

de equipamentos. Geralmente seu custo ¢ dado em fung¢do do ativo fixo ou da receita fixa;

g) prémio ao proprietario do projeto basico, em valores anualizados. E muito comum que o

proprietario do projeto seja um socio cotista, principalmente em grandes projetos;

% O Fator de capacidade de uma usina de geragdo de energia elétrica, pela defini¢dio da IEEE Std 762-2005
(R2002) — Final Draft, é obtido pela razdo entre a geracao efetiva liquida (Net Actual Generation), que é a
energia que foi gerada por uma unidade em um dado periodo de tempo, e a maxima geragdo liquida (Net
Maximum Generation), que ¢ a energia que poderia ter sido produzida por uma unidade em um dado periodo de
tempo se operasse continuamente em sua capacidade maxima.
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h) arrendamento/aquisicdo do terreno: o valor do arrendamento ¢ dado em fung¢dao de um

preco fixo anual ou em percentual do faturamento;

1) despesas administrativas diversas: sdo as despesas correntes, como por exemplo, pessoal de

apoio, material de expediente, agua, telefone, internet e outros;

j) compensacdo financeira no caso das hidrelétricas que celebraram contrato de concessao:
percentual da receita fixado em lei que o concessionario ¢ obrigado a pagar ao municipio e
unidades da federagdo, como forma de compensacdo por outras atividades econdmicas e por
arrecadagdo tributaria que deixaram de ocorrer na area de terra desapropriada pelo

reservatorio do empreendimento;

k) contribuigdes de pesquisa e desenvolvimento: percentual da receita fixado em lei para ser

obrigatoriamente investido em estudo e desenvolvimento tecnologico; e,

1) outros.

3.2 - ANALISE DOS RESULTADOS E COMPARATIVO COM OUTRAS FONTES DE
ENERGIA ELETRICA

3.2.1 - Informagdes Gerais

Esta se¢ao foi destinada a analise dos resultados do fluxo de caixa das usinas eolicas,
tomando como base o resultado dos ultimos leildes de energia de reserva e de fontes
alternativas realizados nos anos de 2009 e 2010. Fizemos uma comparagdo destes resultados
com o fluxo de caixa das duas maiores fontes de producdo de energia elétrica do Brasil: as
hidrelétricas e as termelétricas convencionais em ciclo combinado.

Foi calculado o valor da TIR de trés projetos, um eolioelétrico, um hidrelétrico e um
termelétrico, tomando como base:

e o0s dados de financiamento disponibilizados pelo BNDES, sendo respeitada

todas as premissas, inclusive o indice de cobertura e as taxas de juros;
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e os valores do custo de implantacdo, de operagdo e de manutencio
disponibilizados por fichas técnicas e relatdrios mensais de progresso de obra
da ANEEL;

e o0s valores finais das receitas a serem pagas aos vendedores dos leildes de
energia disponibilizadas pela CCEE;

e as despesas operacionais, incluindo os gastos administrativos, impostos e taxas
a partir dos dados da ANEEL e do Ministério da Fazenda; e,

e as receitas alternativas (no caso de eolicas, os créditos de carbono) e a
compensag¢do financeira no caso das hidrelétricas que celebraram Contrato de

Concessao.

Foram considerados, ainda, beneficios fiscais, como por exemplo, o REIDI e o
desconto de 75% no imposto de renda, nos primeiros 10 anos, para todas as fontes de energia
pesquisadas.

Para todas as fontes, foi utilizado como indice de perdas elétricas e consumo interno a
taxa de 5%. O fator de indisponibilidade médio para as unidades geradoras foi estimado em
2,5%. Cabe ressaltar que o valor da garantia fisica estimado nos fluxos de caixa refere-se a
média dos ultimos leildes de energia, respeitando-se as particularidades de cada fonte. O fluxo
de caixa das hidrelétricas possui 30 anos de operagdo. J& o fluxo das eolicas tem 20 anos de
operacdo. O fluxo de caixa das termelétricas convencionais tem 25 anos operagdo. Estes
valores foram assim definidos em funcao do prazo da contratagao da energia no ambiente
regulado (hidrelétricas e eolicas) e pela vida util dos equipamentos (termelétricas).

Tanto nas edlicas como nas termelétricas o prazo total de elaboragdo do projeto, obra e
caréncia do financiamento foi estimado em 4 anos. Este prazo nas hidrelétricas sobe para 6
anos, pois sua constru¢ao leva, em média, 2 anos a mais se comparada com as outras fontes.

Foi utilizada a opcdo de contabilizacdo pelo lucro real quando esta op¢ao foi mais
vantajosa. Entretanto, observou-se que a contabiliza¢do pelo lucro presumido foi vantajosa na
maioria dos anos, conforme observado no fluxo de caixa desenvolvido nesta dissertagao.

Destaca-se que o custo de operacao e manutengao das termelétricas convencionais de
grande porte sdo superiores as outras fontes pesquisadas em funcdo da utilizagdo de
combustivel ndo renovavel (gés natural). Em compensag¢ao, destaca-se também que o custo de
instalacdo, por kW, das termelétricas convencionais sdo bem inferiores aos das eoélicas e

hidrelétricas de grande porte.
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Considerando que tanto as eodlicas como as hidrelétricas geram na “base”, e que as
termelétricas, por possuirem um custo de O&M muito maior, s6 sdo despachadas pelo ONS,
como regra geral, por ordem de mérito de custo, a quantidade de energia elétrica gerada pelas
termelétricas, caso sejam seguidas as premissas dos leildes fixadas pela EPE, ¢ bem inferior
se comparado com as outras fontes pesquisadas.

Ademais, a propria EPE, quando do célculo do ICB, nao utiliza a geragao fora da
ordem de mérito das termelétricas para a remuneragdo do investimento, em fun¢do da sua
imprevisibilidade. Estes fatores aqui descritos dificultam uma maior comparagdo das
termelétricas que participaram nos ultimos leildes com as eolicas e as hidrelétricas.

Assim sendo, o fluxo de caixa de uma termelétrica convencional utilizado neste
trabalho partiu da premissa de que 100% da energia ¢ vendida no mercado livre e que sua
operagdo ocorre de forma continua, em poténcia firme de acordo com a garantia fisica, com o
preco de combustivel compativel com os valores fixados no Programa Prioritario de
Termeletricidade — PPT e com prazo compativel com sua vida util.

Para o calculo do VPL foi utilizada a taxa de desconto de 12% a.a. Esta taxa ¢
usualmente utilizada pelo mercado e bem proxima da taxa basica média da economia (taxa
selic) dos ultimos meses. Para o célculo da TIR, as receitas mensais foram agrupadas em
anuais, de forma a tornar mais didatica a visualiza¢ao do fluxo de caixa. Por ndo alterar tanto
a TIR, ndo foi considerada a revenda do ativo, ao final do contrato de venda de energia,
apesar da existéncia de mercado secundario de equipamentos eletromecanicos de
empreendimentos de geracdo de energia elétrica. O reajuste anual, conforme dados dos

ultimos leildes, foi pelo IPCA estimado de 4,5% a.a.

3.2.2 - Resultados € Comentarios Gerais

Utilizando as diretrizes do item 3.2.1, bem como os demais dados referentes as
particularidades de cada fonte, encontrou-se a TIR e o VPL para os projetos eolioelétricos,
termelétricos e hidrelétricos. Conforme ja citado, a taxa utilizada para o calculo do VPL foi de
12% a.a. (custo de oportunidade).

Cabe ressaltar que a montagem do fluxo de caixa utilizou uma edlica de 30 MW, cujo
custo de instalacdo foi estimado em R$ 120.000.000,00. A utilizagdo deste limite de poténcia
injetada no sistema acarreta beneficio na TUST. Destaca-se que a instalagdo de usinas edlicas

possui mais flexibilidade de instalacdo que as hidrelétricas.
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Logo, colocando todas as receitas e despesas ao longo de 20 anos (prazo de
contratacdo da energia), obteve-se uma TIR em torno de 15,1% a.a. (TIR esperada). Ja o
Valor do VPL foi aproximadamente R$ 11.700.000,00.

Se considerarmos 10 parques edlicos idénticos, de 30 MW cada, totalizando 300 MW
de poténcia instalada, o VPL seria aproximadamente R$ 117.000.000,00. Este artificio ¢
importante para compararmos com o VPL das termelétricas e das hidrelétricas, ambas de 300
MW.

Portanto, como principal objetivo desta dissertagdo, verifica-se que as usinas edlicas
sdo viaveis economicamente na atual conjuntura do setor elétrico — politicas setoriais,
variaveis macroeconomicas ¢ politicas de fomento vigentes. Como forma de compararmos os
resultados acima citados com as duas fontes de energia elétrica mais tradicionais do Brasil, e,
conforme ja citado anteriormente, elaborou-se um fluxo de caixa também para as hidrelétricas
e para as termelétricas. Os resultados sdo apresentados e discutidos nos paragrafos seguintes.

Na montagem do fluxo de caixa de uma termelétrica de 300 MW em ciclo combinado
(maior rendimento), o custo de instalacdo foi estimado em R$ 510.000.000,00. Assumindo
um prazo de 25 anos (venda de energia no mercado livre e prazo compativel com a vida util
dos equipamentos), obteve-se uma TIR em torno de 14,4% aa. J& o VPL foi
aproximadamente R$ 42.000.000,00.

Na montagem do fluxo de caixa de uma hidrelétrica de 300 MW, o custo de instalagao
foi estimado em R$ 1.200.000.000,00. Utilizando um prazo de 30 anos (prazo de contratacido
da energia), obteve-se uma TIR em torno de 16,2% a.a. Ja o VPL foi aproximadamente R$
265.000.000,00.

Portanto, apesar de possuir a tarifa mais baixa de contratagdo de energia e de possuir
elevado custo de implantacdo, as hidrelétricas de grande porte continuam sendo, na média, os
projetos mais rentaveis aos investidores (maior VPL e maior TIR) em geragdo de energia
elétrica no Brasil. O VPL nas hidrelétricas foi cerca de 6,3 vezes superior ao das termelétricas
e pouco mais do que o dobro do valor das eélicas.

Sdo varios os motivos que levam a esta conclusdo, dos quais podemos citar o maior
prazo de contratagdo de energia, o maior fator de capacidade (mais energia gerada e, por isso,
maior previsao de receita) e 0 menor custo relativo de operagao e manutencao. Estes dados sé
comprovam que o pais, no intuito de atender & demanda de energia elétrica por projetos
estruturantes, precisa de hidrelétricas de grande de porte, inclusive se quiser buscar o

atendimento ao conceito de modicidade tarifaria.
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O Brasil tem vocacao natural para construir hidrelétricas de grande porte. Por isso, a
expansao da oferta de energia do pais deve ter seu planejamento principalmente baseado nesta
fonte, até que os inventarios estejam esgotados. O pais dispde de aproximadamente 30% dos
rios aproveitados, conforme dados da ANEEL.

Entretanto, como complementaridade as hidrelétricas, as usinas eodlicas, por serem
vidveis do ponto de vista econdomico e ambiental, t€ém sido uma excelente alternativa para a
expansao da geracdo de energia elétrica do Brasil.

Sdo varios os fatores que tornam as eélicas cada vez mais vidveis economicamente.
Podemos citar: (i) queda no prego dos equipamentos; (ii) melhoria do fator de capacidade; e
(i11)) aumento no prazo para contratagao de energia em fun¢do do aumento da vida util dos
equipamentos.

As termelétricas a gas em ciclo combinado apresentaram valor da TIR pouco abaixo
das edlicas. Além disso, o valor do VPL foi o menor entre as trés fontes pesquisadas
(admitindo-se a mesma poténcia instalada para os trés projetos), mesmo tendo o custo de
instalacdo mais baixo se comparado com as hidrelétricas e e6licas. Estes valores encontrados
nas termelétricas convencionais sdo causados por varios motivos, dos quais podemos citar o
elevado custo de manutengdo e operacao por causa do prego do combustivel e condigdes
menos favoraveis dos agentes de fomento.

Conforme dados divulgados pelo BNDES, as termelétricas movidas a 6leo diesel,
combustivel ou carvdo tém taxa de juros ainda maiores se comparadas com as térmicas
convencionais. Ademais, o custo do combustivel, de usinas movidas a 6leo diesel ¢ maior que
o de usinas movidas a gas. Estes fatos implicam VPL e TIR menores para as usinas movidas a
diesel do que os calculados para as termelétricas convencionais movidas a gas natural.

Ressalta-se que o modelo utilizado nesta dissertagdo considerou a operacdo das
termelétricas movidas a gas em forma continua, com o preco do combustivel fixados no PPT
e a venda de energia no mercado livre. Conforme demonstrado na introdugao e na secao 2.1.5
desta dissertagdo, ndo podemos esquecer que as termelétricas exercem papel fundamental na
matriz elétrica brasileira e, por isso, devem continuar fazendo parte da expansdo da oferta de
energia em nosso pais, mesmo que apresente menor atratividade.

O conceito de diversificagdo na expansao da oferta de energia também se adapta
perfeitamente a esta fonte de energia. Nos anos em que ocorre uma hidrologia ndo favoravel
(quantidade de chuva abaixo do esperado), as termelétricas sdo despachadas em maior escala,

até que o nivel dos reservatorios das hidrelétricas atinja um nivel satisfatorio.
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Deve ser mencionado que as termelétricas também sdo acionadas pelo ONS quando
existem restri¢des de operagao em determinadas linhas de transmissdo ou subestagdes, sempre
priorizando a seguranca energética.

Além disso, observamos que problemas enfrentados pelo pais em anos anteriores, no
tocante a falta de gas natural, sdo menos provaveis de acontecer nos proximos anos, pois
novas descobertas de gas estdo acontecendo com frequéncia no solo e na costa brasileira.

Desde o ano de 2010, o pais, além do gés vindo da Bolivia, conta com importagdo de
Gas Natural Liquefeito — GNL de diversos paises. Outrossim, em 2010 houve a interligagao
dos gasodutos das regides Nordeste e Sudeste (GASENE), possibilitando uma maior

flexibilidade no transporte deste insumo.

3.2.3 - Analise de Sensibilidade do Fluxo de Caixa das Eolicas

Esta se¢do fez uma analise de sensibilidade do fluxo de caixa das usinas edlicas. Cabe
ressaltar novamente que os dados de entrada deste fluxo consideraram os valores médios dos
ultimos leildes de energia de reserva e de fontes alternativas realizados nos anos de 2009 e
2010. E fundamental uma analise onde se alteram os pardmetros utilizados de tal forma que
possamos ver qual seria a rentabilidade de projetos que apresentassem: (i) dados de geracao
de energia abaixo do estimado, (ii) custo de instalacdo abaixo do estimado, (ii1) taxa de juros
do financiamento bancario abaixo da estimada e (iv) preco abaixo da média do ultimo leilao
de fontes alternativas.

Verifica-se que alguns destes fatores contribuem na remuneragdo do investimento e
outros reduzem a TIR. A escolha dos itens (ii), (iii) e (iv) acima foi motivada pela tendéncia
que tem se observado nos ultimos anos. A escolha do item (i) para a analise de sensibilidade ¢
que este apresenta o maior nivel de risco e incerteza dos projetos eolicos. Os percentuais
adotados nesta andlise sdo meramente especulativos apesar de refletirem a tendéncia futura

esperada pelo mercado.

a) dados de geracdo de energia abaixo do estimado

A analise deste item ¢ de fundamental importancia, pois é nele que se encontra o

principal fator de risco dos projetos edlicos. Conforme dados recentes da CCEE e do ONS,
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algumas edlicas ja& em operagcdo apresentaram valores de geracdo de energia abaixo do
esperado. Como sao usinas que estao no ambito do PROINFA, a receita do empreendimento,
no médio prazo, ¢ diretamente afetada pela quantidade de energia gerada. Observa-se a
existéncia de usinas edlicas gerando entre 10% abaixo ou 10% acima do esperado no
horizonte de um ano (ONS, 2010). Entretanto, valores fora deste intervalo sdo menos
provaveis de acontecer em um horizonte de 20 anos. Por isso, fez-se uma reducao de 10%
(pior cenario possivel) na quantidade de energia esperada do projeto edlico de 30 MW, para
avaliarmos o quanto este fato impacta na TIR dos projetos edlicos.

Considerando esta reducdo de 10% na quantidade de energia a ser entregue e
mantendo todas as outras varidveis constantes, o novo fluxo de caixa apresenta TIR de
aproximadamente 12,2% a.a. ¢ VPL pouco superior a R$ 840.000,00, para uma taxa de
desconto de 12% a.a. Cabe ressaltar que foi necessario fazer o ajuste no indice de cobertura

para respeitar as condigdes de financiamento do BNDES.

b) custo dos equipamentos eodlicos abaixo do estimado

Constata-se pelos dados apresentados nesta dissertagdo, que o pre¢o dos equipamentos
de usinas eolicas no Brasil tem caido de forma significativa nos ultimos anos. Conforme
dados de suas fichas técnicas, as primeiras usinas do PROINFA (2005 e 2007) tiveram seu
custo de instalagdo médio superior a R$ 5.000/kW instalado. Com a chegada do 2° fabricante
de equipamentos edlicos no Brasil em 2008, o custo de instalagdo das usinas edlicas ficou em
torno de R$ 4.500/kW instalado. Por fim, com a chegada do 3° fabricante de equipamentos
eolicos no Brasil no final de 2009, o custo de instalagao das usinas eolicas esta em torno de
R$ 4.000/kW instalado. Verifica-se entdo uma taxa decrescente de aproximadamente 5% a.a.

Como relatado anteriormente, o motivo principal para essa queda de precos ¢ a
instalacdo de novas fabricas no pais, gerando maior concorréncia entre os fornecedores de
equipamentos. A crise mundial que impactou principalmente o mercado europeu e a
mitigacdo do cumprimento do grau de nacionalizagdo de equipamentos e servigos, que havia
no PROINFA, também contribuiu para essa queda. E possivel que quando os agentes
comercializarem energia no proximo leildo, a ser realizado a partir do 2° semestre de 2011, o
custo de instalagdo dos empreendimentos eolicos esteja pelo menos 5% menor.

Considerando uma reducdo de 5% no custo da instalacdo de usinas edlicas de 30 MW
e, mantendo todos os outros fatores constantes, o novo fluxo de caixa apresenta TIR de

aproximadamente 16,7% a.a. (rentabilidade superior a de alguns projetos hidrelétricos) e VPL
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pouco superior a R$ 16.300.000,00, para uma taxa de desconto de 12% a.a. Fez-se o ajuste no

indice de cobertura para respeitar as condi¢des de financiamento do BNDES.

¢) taxa de juros do financiamento bancario abaixo da estimada

Repara-se nos ultimos anos que a taxa de juros total cobrada pelos agentes de fomento
aos empreendimentos do setor elétrico tem diminuido, passando de aproximadamente 10% no
ano 2008 (antes dos leildes de reserva de edlicas realizado em 2009), para aproximadamente
9%, em 2010, em funcdo dos fatores descritos nas seg¢oes 2.2 ¢ 2.3 desta dissertagdo. A
diminuicao do Risco Brasil, o fortalecimento do Real, o crescimento da economia brasileira, a
melhoria da avaliacdo de risco das empresas e a diminuicdo da TJLP, da remuneragdo do
agente de fomento ou do spread bancario sdo fatores que contribuem para o decréscimo da
taxa de juros final a ser cobrada aos investidores em projetos de infra-estrutura no Brasil.

Especula-se que nos leildes a serem realizados nos proximos anos, a taxa de juros final
a ser cobrada pelo BNDES para os investimentos em infra-estrutura seja pelo menos 0,5%
menor do que a praticada atualmente, caso seja mantida a mesma taxa de decrescimento dos
ultimos anos.

Considerando uma reducao de 0,5% a.a. na taxa de juros final a ser financiada pelos
agentes de fomento em empreendimentos eodlicos de 30 MW, bem como mantendo todos os
outros fatores constantes, o novo fluxo de caixa apresenta TIR de aproximadamente 15,8%
a.a. ¢ VPL de aproximadamente R$ 13.700.000,00, para uma taxa de desconto de 12% a.a.
Fez-se o ajuste no indice de cobertura para respeitar as condi¢cdes de financiamento do

BNDES.

d) prego abaixo da média do ultimo leilao de fontes alternativas

Conforme ja mencionado, verifica-se que o prego selecionado dos projetos edlicos tem
diminuido a cada novo leildo que se realiza (CCEE, 2010). Existe um indicativo de que,
mantidas as regras gerais dos ultimos leildes, poderdo existir novas quedas de preco, até que
eles se estabilizem ao longo do tempo.

Virios fatores motivam esta queda, dos quais podemos citar: (i) maior quantidade de
investidores a habilitarem projetos, incluindo a participag@o crescente de empresas estatais ou
fundos de pensdo de estatais; (ii) custo decrescente nos equipamentos; e (iii) aumento do fator

de capacidade dos projetos dos parques eolicos.
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Considerando uma reducdo de 5% na tarifa a ser paga aos agentes de
empreendimentos edlicos de 30 MW e mantendo todos os outros fatores constantes, 0 novo
fluxo de caixa apresenta TIR de aproximadamente 13,6% a.a. ¢ VPL pouco inferior a R$
6.500.000,00, para uma taxa de desconto de 12% a.a. Cabe ressaltar que foi necessario fazer o

ajuste no indice de cobertura para respeitar as condi¢des de financiamento do BNDES.
e) combinagao dos fatores dos itens anteriores.

Vejamos agora se todos os fatores mencionados nos itens anteriores acontecessem
simultaneamente. Esta analise de robustez indica a projecdo da TIR e do VPL de um projeto
edlico para os proximos anos, caso as regras gerais do edital e as politicas setoriais se
mantenham praticamente inalteradas, considerando também que o parque edlico ird gerar
energia cerca de 10 % abaixo dos parametros de projeto. O ajuste no indice de cobertura
(alteracdo do valor a ser financiado e do equity) ¢ necessario para respeitar as condi¢des de
financiamento do BNDES.

Mantidas as condigdes fixadas no paragrafo anterior aos agentes de empreendimentos
eolicos de 30 MW ¢ considerando todas as alteracdes dos itens anteriores simultaneamente, o
novo fluxo de caixa, para o prazo de contratagdo de energia de 20 anos, apresenta TIR de
aproximadamente 12,7 % (TIR minima provavel) a.a. ¢ VPL em torno de R$ 2.500.000,00,

para uma taxa de desconto de 12 % a.a.

4 - ASPECTOS RELACIONADOS A RENTABILIDADE DAS USINAS
EOLIOELETRICAS, TERMELETRICAS E HIDRELETRICAS

A construgao do fluxo de caixa das fontes eodlicas, termelétricas e hidrelétricas
permitiu obter a sensibilidade no tocante as principais varidveis que interferem na
rentabilidade destes projetos. Reitera-se que as hidrelétricas, as termelétricas e as eolicas sao
fontes de energia viadveis economicamente, considerando as premissas atuais definidas pelos
governos.

Dentre as fontes alternativas de energia, as usinas eolioelétricas sdo as mais viaveis,
conforme resultados do ultimo leildo de fontes alternativas realizado em 2010. Entretanto,
alguns aspectos serdo levantados de tal forma que a viabilidade economica da usina

eolioelétrica aconteca de modo estavel, e ndo apenas devido a uma conjuntura atual do pais.
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Um detalhe verificado no tocante as usinas termelétricas refere-se ao elevado custo do
combustivel utilizado para a geracdo de energia elétrica. No caso da usina estimada na
presente dissertacdo, os custos de operagdo e manutencdo, nos quais o combustivel estd
inserido, equivalem a mais de 60% da receita bruta do empreendimento.

Cabe ressaltar que as premissas utilizadas no presente trabalho consideraram uma
usina gerando com regularidade — ‘na base’ —, e conforme sua garantia fisica, pagando o preco
do PPT pelo gés natural, ou seja, preco ja subsidiado em cerca de 50% se comparado com os
pregos médios pagos pelos consumidores industriais.

Se analisarmos os dados de uma termelétrica a gas selecionada no ultimo leildo desta
fonte de energia, verifica-se que para ter a mesma rentabilidade do projeto termelétrico
estimado nesta dissertacdo, ¢ necessario uma geragdo maxima de 8% do tempo do contrato em
sua garantia fisica. Em outras palavras, essa quantidade de energia gerada ¢ 12,5 vezes menor
que o projeto termelétrico hipotético considerado nesta dissertagao.

Diante do exposto, verifica-se que as termelétricas estimadas neste trabalho so
apresentaram viabilidade econdmica porque o custo do combustivel utilizado foi o do PPT
(combustivel subsidiado). Caso fosse utilizado o preco médio praticado no mercado, esta
fonte de energia apresentaria VPL negativo.

E por este motivo que muitos especialistas do setor elétrico entendem que a relagio
custo/beneficio das termelétricas contempladas no ultimo leildo prejudica os consumidores
cativos de energia elétrica, pois se repassa a tarifa um valor elevado, sendo que a energia
efetivamente gerada ¢ muito pequena. Evidentemente, se a termelétrica contemplada no leilao
gerar durante curtos periodos, o custo de implantacdo, de manutencdo e de operagdo dessa
usina sera diluido em uma quantidade menor de MWh gerados, ou seja, equivale a dizer que
se estd contratando uma usina com uma tarifa sabidamente alta.

Apesar disso, o ONS prevé uma crescente utilizacdo da energia gerada pelas
termelétricas a gas para os proximos anos, ja que a construcao de hidrelétricas de reservatorio
de acumulacdo ¢ cada vez mais rara no pais, em fun¢do dos impactos ambientais associados.

Um dos maiores problemas atuais existentes no planejamento da expansdo do setor
elétrico nacional refere-se ao descasamento entre a transmissdo e geracao de energia elétrica,
0 que impacta na rentabilidade dos projetos. Em outras palavras, ¢ extremamente prejudicial a
todos os agentes (sociedade, governo e investidores) que empreendimentos de geracdo de
energia elétrica estejam com suas obras prontas ou na iminéncia de serem concluidas, mas nao
tenham como escoar a energia, dado que o sistema de transmissdo definitivo a ser utilizado

ndo esta concluido.
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Existem alguns casos que ilustram essa situagao, como por exemplo, a UTE Porto do
Pecém, a UHE Dardanelos, a UHE Jirau, a UHE Santo Ant6nio e algumas eolicas da regido
Nordeste que foram contempladas no leilio de fontes alternativas de 2010. E prejudicial que,
nestes casos, os agentes sO passem a auferir receita quando o sistema de transmissao

provisorio ou definitivo esteja comissionado e disponivel para o sistema elétrico.

4.1 - RECOMENDACOES DE MELHORIAS A SEREM ADOTADAS NAS DIRETRIZES
GOVERNAMENTAIS DE USINAS EOLICAS

O avango tecnologico permite melhorar o rendimento e aumentar a vida util dos
equipamentos de geragdo de energia elétrica. Este entendimento se aplica as usinas eolicas.
Quando maior o prazo de contratagdo da energia, baseado no aumento da vida util de seus
equipamentos, maior sera a rentabilidade dos projetos edlicos. Portanto, sugere-se que, no
médio prazo, os leildes de energia edlica tenham contratos de energia com duragdes
ligeiramente superiores aos atuais.

O principal aspecto que trara ganhos aos investidores de edlicas ¢ a vinda de mais
fabricantes ao pais, o que acarretaria maior concorréncia € queda nos precos dos
equipamentos, mesmo que a tarifa paga nos ultimos leildes caia um pouco (aspecto positivo
aos consumidores de energia) e, depois, se estabilize no médio prazo. A andlise de
sensibilidade do presente trabalho mostra que aumentaria bastante a rentabilidade de projetos
eolicos com a queda no custo dos equipamentos. O Brasil tem potencial para receber pelo
menos 10 fabricantes de equipamentos eolicos. Atualmente, existem trés, estando outros trés
(Gamesa, Alstom e Suzlon) na iminéncia de se instalarem no pais (Canal Energia, 2010).

Para que novos fabricantes se instalem, beneficios fiscais devem ser promovidos,
assim como ocorre em outros setores da economia e em outros paises. Para termos uma matriz
energética predominantemente limpa, ¢ fundamental a existéncia de incentivos as fontes
alternativas de energia, e consequentemente, a toda cadeia produtiva. Os beneficios fiscais
devem ser permanentemente mantidos, até porque a carga tributdria no Brasil é elevada se
comparada com outros paises.

Por fim, sugere-se que o prazo de pagamento do financiamento bancdrio junto aos
agentes de fomento seja elevado para pelo menos 20 anos para todas as fontes alternativas de
energia elétrica, das quais as usinas eolioelétricas fazem parte. A construg¢ao do fluxo de caixa

permitiu ver que este fator contribui consideravelmente na rentabilidade dos projetos edlicos.
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5 - CONCLUSOES

O fluxo de caixa montado nesta dissertacao para as fontes eolicas (usinas de 30 MW,
cujo custo de instalagdo foi estimado em R$ 120.000.000,00) apresentou uma TIR de
aproximadamente de 15,1% a.a. J& o VPL foi pouco superior a R§ 11.700.000,00, para uma
taxa de desconto de 12% a.a. Diante de todo o exposto e levando em conta o principal
objetivo desta dissertagdo, verificou-se que as usinas edlicas sdo vidveis economicamente na
atual conjuntura do setor elétrico (considerando as politicas setoriais, as variaveis
macroecondmicas e as politicas de fomento vigentes). A andlise de sensibilidade apresentada
nesta dissertagdo considerou uma significativa geragdo de energia abaixo do esperado e,
mesmo assim, o projeto edlico mostrou-se vidvel economicamente.

A energia elétrica proveniente da utilizacdo dos ventos vem apresentando crescimento
expressivo da sua capacidade de geracdo nos Ultimos anos, especialmente na China (pais lider
mundial em GW instalados) e nos EUA. A Europa continua sendo a lider continental.

No Brasil, apesar de a utiliza¢ao da energia e6lica ainda ser pequena (atualmente o 21°
colocado no ranking mundial), espera-se um enorme crescimento desta fonte para os
proximos anos, aproveitado melhor o potencial edlico observado no territdrio brasileiro, bem
como provocando a diversificacdo da matriz energética do pais, evitando a dependéncia ainda
maior de chuvas para abastecerem as hidrelétricas ou dos combustiveis fosseis que suprem as
usinas termelétricas.

Observando o Atlas de Energia Elétrica, a regido Nordeste apresenta cerca da metade
do potencial edlico brasileiro. A maior parte das outorgas de edlicas emitidas pelo governo
federal concentra-se na regido Nordeste.

Conforme demonstrado nesta dissertagdo, para se preservar a dgua dos reservatorios
em periodos de baixo regime hidrologico, as usinas eolicas se apresentam como uma boa
alternativa de complementar as usinas hidrelétricas. Existe uma complementaridade do regime
de vento de varias cidades litordneas do Rio Grande do Norte e do Ceard com as vazdes
verificadas no rio Sao Francisco. Portanto, se a costa litoranea da regido Nordeste tiver uma
quantidade razoavel de usinas edlicas, a operacao do sistema elétrico brasileiro ficaria menos
dependente do “Velho Chico”, também conhecido como rio da integragdo nacional, por ser
utilizado em diversos outros setores da economia brasileira.

O aumento na quantidade de fabricantes de equipamentos eolicos no pais acarretara

mais concorréncia entre eles em busca de maior participacdo no mercado. Esta maior
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competi¢ao provoca uma tendéncia de queda dos precos dos equipamentos utilizados para
implantacdo das usinas eolioelétricas. Por isso e por outros motivos demonstrados nesta
dissertacdo, ¢ provavel que o preco médio relacionado a energia edlica diminua ainda mais
nos proximos leildes. Com a entrada iminente de mais trés fabricantes no Brasil (o dobro da
quantidade atual), teremos inclusive beneficios para os consumidores de energia elétrica, com
a possivel queda adicional do valor da tarifa do leilao.

Deve ser realcado que a produgdo de eletricidade por meio de usinas eolioelétricas se
apresenta como uma alternativa viavel, tanto em termos econdmicos quanto ambientais. As
usinas edlicas sdo as mais competitivas, se considerarmos apenas o rol de empreendimentos
pertencentes ao grupo das fontes alternativas de energia.

O 2° Leildo de Fontes Alternativas e o 3° Leildo de Reserva ocorridos em agosto de
2010 foram dois grandes leildes de energia elétrica que tiveram a participagdo de
empreendimentos eolioelétricos. Pode-se afirmar que nos referidos leildes que a energia
eolica foi a fonte que selecionou a maior quantidade de projetos e a maior quantidade de MW
médios (garantia fisica).

Cerca de 90% do montante de energia contratado no 2° Leildo de Fontes Alternativas
foi obtido das eolicas. Das 89 usinas participantes dos supracitados certames, 70 eram
eolioelétricas. O restante do leildo foi contemplado por empreendimentos termelétricos de
biomassa e por Pequenas Centrais Hidrelétricas (PCHs).

O sucesso ocorrido nos ultimos leildes que tiveram a participagdo de usinas
eolioelétricas fomentou o debate sobre a viabilidade economica desta fonte de energia no pais.
O Brasil ¢ favorecido em termos de regime de ventos, pois sua velocidade ¢ cerca de duas
vezes superior & média mundial, conforme verificado no Atlas de Energia Elétrica. Além
disso, em boa parte dos casos, a velocidade costuma ser ainda maior em periodos secos.

O uso do recurso edlico para a geragdo de energia elétrica serd mais intenso no Brasil,
conforme informacgdes recentes divulgadas pelo governo federal. O MME jé planeja novos
leildes para os proximos semestres. Nesse cenario, diversas oportunidades de investimento
deverdo surgir, bem como os agentes de fomento deverdo participar de forma consistente no
financiamento de boa parte dos empreendimentos edlicos.

O grande desafio do governo federal serd transformar os fatores positivos da
conjuntura atual em fatores definitivamente estaveis. Devem ser priorizadas as politicas de
longo prazo, de forma a criar um ambiente mais seguro aos investidores e fabricantes de
equipamentos eolicos. As sugestdes fixadas nesta dissertagdo possibilitam ganhos para todos

os agentes do setor, inclusive para os investidores e consumidores de energia elétrica.
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Anexo 1 — Dados do Fluxo de Caixa de Usinas Eolioelétricas
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Principais Dados do Fluxo de Caixa das Usinas Eolioelétricas Valor
Poténcia Instalada 30 MW
Custo de Instalagio R$ 4.000/kW
Pre¢o Médio R$ 131,40/MWh
Taxa de Juros do Financiamento 8,92% a.a.
Inflagao 4,5% a.a.
Fator de Capacidade 0,488
Garantia Fisica (% da Poténcia Instalada) 45,2%
Receita com MDL por Més R$ 57.352,00
Taxa Interna de Retorno 15,1%

Valor Presente Liquido (12% de Taxa de Desconto)

R$ 11.700.000,00

Anexo 2 — Dados do Fluxo de Caixa de Usinas Termelétricas

Principais Dados do Fluxo de Caixa das Usinas Termelétricas

Valor

Poténcia Instalada

300 MW

Custo de Instalagdo

USS$ 1.000/kW

Valor Médio do Dolar US$ 1,00=R$ 1,70
Pre¢o Médio R$ 140,00/ MWh
Taxa de Juros do Financiamento 8,92% a.a.
Inflagdo 4,5% a.a.
Fator de Capacidade 0,90
Garantia Fisica (% da Poténcia Instalada) 57,8%

Heat Rate 7.231 Btu/kWh
Custo do Combustivel (Padrdo PPT) com Impostos e Transporte US$ 7,32/10° Btu
Taxa Interna de Retorno 14,4%

Valor Presente Liquido (12% de Taxa de Desconto) RS 42.000.000,00
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71

Principais Dados do Fluxo de Caixa das Usinas Hidrelétricas Valor
Poténcia Instalada 300 MW
Custo de Instalagao R$ 4.000/kW

Preco Médio (70% no ACR e 30 % no ACL)

RS 112,00/ MWh

Taxa de Juros do Financiamento 8,92% a.a.
Inflagdo 4,5% a.a.
Fator de Capacidade 0,648
Garantia Fisica (% da Poténcia Instalada) 60,0 %
Taxa Interna de Retorno 16,2%

Valor Presente Liquido (12% de taxa de desconto)

R$ 265.000.000,00

Anexo 4 — Comparagdo dos Resultados das Trés Fontes Pesquisadas

Fonte Investimento | Prazo | Tarifa | Garantia| 1 o nga VPL (R$)
(R$/kW) | (anos) | (R$/MWh) | Fisica Desconto
de%‘glﬁw 4.000 20 1314 | 452% [151%| 12% | 11.700.000,00
10 Eodlicas 0 0 0
4o 30 MW 4.000 20 1314 | 452% |151% | 12% | 117.000.000,00
Ezr;‘ggeﬁ“’\; 1.700 25 140,0 57.8% | 14.4% | 12% | 42.000.000,00
glelc;rg(l)eﬁ;:; 4.000 30 112,0 60,0% | 162% | 12% | 265.000.000,00
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Anexo 5 — Resultados apds Andlise de Sensibilidade do Fluxo de Caixa das Eolicas

Taxa de

b), ¢), d) e e) acima citados

Edlica de 30 MW TIR Desconto VPL (R$)
a) Situacao Basica 15,1% 12% 11.700.000,00

. e .
32) (e}se;aelfzgode Energia 10% abaixo 12.2% 19% $40.000,00

1 (V]
;%Szztgfgzpif;égamemos 3% 16,7% 12% 16.300.000,00
d) Taxa de Juros do Financiamento 0 0
0.5% abaixo do esperado 15,8% 12% 13.700.000,00
o .

¢) Prego 5% abaixo se comparado 13,6% 12% 6.500.000,00
com o valor médio do ultimo leildo
f) combinagdo simultinea dos itens 12.7% 19% 2.500.000,00

Anexo 6 — Evolug@o dos Parametros de Projetos de Empreendimentos Eolioelétricos nos EUA

Fonte: DoE (dos EUA).

Status da Tecnologia 1980 1997 Apos 2000
Custo [USS/KWh] 035-040 | 0,05-007 <0,04
Custo de Capital [US$/kWh] | 2.000-3.000 | 500 -800 <500
Vida Util [anos] b-7 25-30 >30
Fator de Capacidade 15 25-30 >30
(média) [%]
Disponibilidade 50 - 65 99 > 95
Faixa de Poténcia [kW] 50 -150 300-1.000 | 500-2.000
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Anexo 7 — Dados da Capacidade Instalada Mundial das Usinas Edlioelétricas
Fonte: GWEC, 2011.

TOP 10 CUMULATIVE CAPACITY DEC 2010 TOP 10 NEW INSTALLED CAPACITY JAN-DEC 2010

Rest of the world —\

Denmark

N
~N\

chiria Ret of thewerld Chira
/ Sadkn 7
Canafa \

e — R
)

Frare —.

%

apaln 4/

Haly
nda

e Gemay Ush
Country MW k. Country MW h
China 42,287 218 China 16,500 461
UsA 40,180 207 54 5115 143
Giermany 27214 14.0 Indla 2139 6.0
Spain 20,676 10.6 Spaln 1516 42
India 13,065 &7 Germany 1,493 42
Italy e a0 France 1,088 1]
France B 660 29 UK 562 27
UK 5204 a7 Italy 948 26
Canada 4,009 21 Canada R 19
Denmark ENLTS 19 Sweden 603 17
Rest of the world 26,546 137 Rest of the world 4750 133
Total TOP 10 167,844 86.3 Total TOP 10 31,052 863

World Total 194,390 100 World Total 3£ 802 100



