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RESUMO

As fontes renovaveis de energia estao cada vez mais diversificadas, dentre elas podemos citar a geracao atraves da
edlica, solar, fotovoltaica e biomassa. Com a crescente expansdo da fonte edlica, e a escassa disponibilidade de
dados anemomeétricos para a prospeccdo de novos parques edlicos, esse artigo tem o objetivo de interpretar os
dados de vento publicos e através de modelos econdmico-financeiros e estimar qual seria o impacto na viabilizagéo
de possiveis parques edlicos, devido ao erro inerente a metodologia e a representacéo do atlas edlico. A conclusdo
mostra a viabilidade ou inviabilidade dos parques propostos, analisando possiveis Taxas Internas de Retorno (TIR).
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1.0 - INTRODUCAO

A parcela da fonte edlica na capacidade instalada do Setor Elétrico Brasileiro (SEB) esta em constante ascensao,
com uma perspectiva de continuar crescendo em um ritmo igual, ou superior ao atual. Com a imensa extensdo
territorial que o Brasil possui e inlmeros pontos com excelente potencial edlico, torna-se mais complexa a decisao
de onde instalar um possivel parque Eélico. O presente artigo visa entender e analisar os Atlas Edlicos existentes no
Brasil, analisando regiBes promissoras que incitam investimentos, entendendo sua viabilidade.

2.0 - METODOLOGIA
2.1 Fluxograma
O desenvolvimento do presente artigo se dara de maneira analoga a representada na Figura 01.
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Figura 1 - Fluxograma proposto

Ressalta-se que o objetivo do trabalho ndo é a otimizacdo de layout ou de turbinas do aerogerador, mas entender a
caracterizagdo e o comportamento dos ventos, e qual seria o potencial edlico, dado um certo aerogerador, e a receita
estimada que esse parque edlico hipotético poderia produzir. Logo, todos os cenarios sao passiveis de otimizacdo e
readequagdo, conforme caracteristicas locais ou de tomada de decisado por parte do empreendedor.

2.1.1 Area de Estudo

As areas de estudo propostas, foram determinadas atravées de séries de dados adquiridas através do Projeto de P&D
ANEEL PD-6491-0335/2014 — “Selegdo Inteligente de Portfélios de Projetos Edlicos e de Pequenas Centrais
Hidrelétricas”; que possui uma base de dados de 27 coordenadas locadas em territorio Brasileiro. S&o dados de
séries consistidas, provenientes do modelo climatoldgico do The Weather Research and Forecasting (WRF),
desenvolvido pelo National Center for Atmospheric Research (NCAR) e o National Oceanic and Atmospheric
Administration (NOAA), que possui mais de 6000 usuérios registrados no mundo. As séries de dados sé&o obtidos do
modelo WRF com 3km de resolugéo, que obtém dados de 10 a 20 anos. O modelo informa séries horarias de
velocidade do vento, direcdo, temperatura e pressdo. Os dados do WRF utilizados sdo dados reanalisados com
diversas bases de dados da superficie e modelos meteoroldgicos 3D. Os resultados de saida séo reanalisados
novamente, porém via projetos da Climate Forecast System Reanalysis (CFSR) e da National Aeronautics and Space
Administration (NASA) (1). Esses dados consistidos sé@o fornecidos pela empresa Vortex .

Como base para analise, foram analisados os dados dos 27 pontos e selecionados 0s que possuiam uma possivel
viabilidade, utilizando uma premissa de pré-viabilidade. Dos 27 pontos, foram escolhidos 5 para serem analisados
detalhadamente e comparados com os dados disponiveis publicamente.

Tabela 1 — Coordenadas de pontos adotados

Estado Coordenadas
Piaui 2.94° S, 41.71° W
Piaui 5.16°S, 35.97° W
Bahia 5.18° S, 40.96° W
Rio Grande do Norte 5.44° S, 36.01° W
Rio Grande do Norte 8.70° S, 41.35°W
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2.1.2 Caracterizagdo dos ventos segundo atlas eolico

As bases de dados publicas para o vento sédo escassas, sendo os diversos atlas e6licos a Unica fonte de informagéo
de dominio publico, que esta representado através de mapa ilustrativo, exemplificado na Figura 2. O atlas edlico
possui uma base de dados complementar, que diferente do atlas que exige uma leitura grafica, é acessada através
das coordenadas do ponto que deseja ser analisado (3). Ja para a leitura gréafica, a extragdo de parametros no mapa
ilustrativo para caracterizagdo do vento é prejudicada pois sdo publicados em escalas de cor, e suas respectivas
legendas possuem variagdo a cada 0,5 m/s quando analisadas as velocidades médias e 0,2 quando analisado o fator
de forma da distribuicdo de Weibull. A Figura 02 ilustra como o Atlas Edlico da Bahia.
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Figura 2 — Atlas Edlico da Bahia Fonte: (2)

Os parametros disponibilizados nas bases de dados séo: velocidade média sazonal do vento em m/s, fatores de
forma e escala da distribuicdo de Weibull, sazonalidade do vento consolidados a 50m de altura com resolugdo de
1km x 1km e rugosidade do terreno(3).

2.1.3 Aerogerador

Como objeto de estudo, e de modo a parametrizar o comparativo. Definiu-se como item de interesse os
aerogeradores do fabricante Wobben modelo E-92 / 2.350, com eixo do rotor a 100 metros de altura, didmetro do
rotor de 92 m e 2,35 MW de poténcia nominal. A curva de poténcia esta representada na Figura 03.
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Figura 3 - Curva de poténcia do aerogerador
Fonte: (4)

A velocidade minima do vento para que inicie a geragdo de energia € 3,0 ms-1, com 14 ms-1 atinge a poténcia
nominal e a velocidade de desligamento (“cut-out”) é de 28 ms-1.

2.2 Parmetros
2.2.1 Distribui¢céo de Weibull

Dentre diversas distribuicdes estatisticas que tém sido sugeridas para descrever o regime de ventos, a distribuicdo
de Weibull, é considerada como a mais adequada para tal aplicacao (5). Esta distribuicdo apresenta dois parametros,
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os fatores de escala (8, em m/s) e de forma (a, adimensional). Sua funcdo densidade de probabilidade é representada
matematicamente na Eq. 1:

AR ON
f)=5(z) el &)
Onde:

f(V): funcao densidade de probabilidade; a: fator de forma; B: fator de escala; V: velocidade do vento;

Segundo Hirata e Araljo (6) o Fator de Escala () € obtido a partir do Fator de Forma (a), da velocidade do vento
médio anual usando a Eq. (2):

7=pr(1+ g) )
Na qual a velocidade média dos ventos dada em m.s-1.

2.2.1 Coeficiente de Rugosidade

O modelo do Perfil Logaritmico é frequentemente utilizado para estimar a velocidade do vento em uma altura a partir
de uma altura de referéncia. Pode-se determinar a velocidade de vento em uma determinada altura a partir de duas
expressdes de perfil logaritmico: uma para a altura de referéncia e outra para a altura desejada. Conforme expressa
a Eq (3), torna-se mais precisa ao considerar a rugosidade em cada expresséo logaritmica das alturas z e zo (7).

z
n—
Zo
Z
InZt
Zo

V(z) = V(Zr) (3)

Onde:

V(Zr): Velocidade da altura de referéncia Zr; V(z): Velocidade na altura z; Zr: Altura de referéncia; Z: Altura desejada,
Zo: Altura de rugosidade local.

2.3 Andlise Econdmico-Financeira
2.3.1 EBITDA

Para Frezatti (8), EBITDA é um indicador a partir da demonstracéo de resultado da organizagdo em que 0s juros, as
despesas financeiras, o imposto de renda e a contribuicdo social, a deprecia¢do e a amortizagdo sdo expurgados e
a pretensao é que se obtenha uma aproximacéo com o fluxo de caixa operacional.

2.3.2 CAPEX

Capex é a sigla para a expressao inglesa Capital Expenditure (em portugués, despesas de capital ou investimento
em bens de capital). Segundo Bakke (9), o Capex € o montante de investimentos realizados em equipamentos e
instalacdes de forma a manter a produgéo de um produto ou servigco ou para manter em funcionamento um negaécio
ou um determinado sistema.

2.3.3 OPEX

Segundo Ehrhardt (10), os custos operacionais, comumente chamados como OPEX (do inglés, Operations
Expenditures) referem-se aos custos associados a manutencdo dos equipamentos e gastos de consumiveis e
despesas operacionais necessarios a manutencdo e funcionamento do negdcio, incluindo-se despesas
administrativas, entre outras.

2.3.4 Custo de Capital

Segundo Gitman(11), o custo de capital pode ser definido como a taxa de retorno que a empresa precisa obter sobre
0S seus projetos de investimentos, para manter o valor de mercado de suas acdes.

2.3.5 Taxa interna de retorno

Segundo Gitman (11), a Taxa Interna de Retorno (TIR), é definida como a taxa de desconto que iguala o valor
presente das entradas de caixa ao investimento inicial referente a um projeto. A TIR tem carater de decisdo em um
projeto: quando seu valor é maior que o custo de capital, aceita-se o projeto e quando é menor, este é rejeitado. A
taxa interna de retorno possui diversas aplicagdes praticas, mas para o caso em estudo ela pode representar um
parametro de viabilidade do projeto, sendo assim necessita ser analisada em conjunto com varias outras variaveis e
condicionantes como as taxas de juros, prazos de pagamento, e limitantes ou premissas impostas por 6rgaos ou
bancos financiadores.

2.3.6 Taxa interna de retorno

Segundo Gitman (11), o Valor Presente Liquido (VPL) “refere-se ao retorno minimo que deve ser obtido por um
projeto, de forma a manter inalterado o valor da empresa”. Assim como a TIR, este também tem carater de decisao
de aceite de um projeto: quando o VPL é maior que zero, aceita-se o0 projeto e a empresa obtera um retorno maior
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gue seu custo de capital, aumentando o valor de mercado da corporagéo e a riqueza de seus proprietarios, ao passo
gue se este for negativo, a proposta é rejeitada. (10).

2.3.7 Taxa de Desconto

Segundo Brealey (12), taxa de desconto é a taxa de juros usada para computar o valor presente de futuros fluxos de
caixa. Tal taxa (ke) é utilizada por planilhas eletronicas para calculo do Valor Presente Liquido (VPL) do investimento.

2.3.8 Periodo de Payback

De acordo com Gitman (11) “o periodo de payback é o periodo de tempo exato necessario para a empresa recuperar
seu investimento inicial em um projeto, a partir das entradas de caixa”.

2.3.9 Fluxo de Caixa

Tofoli (13) afirma que o fluxo de caixa é um instrumento pelo qual séo planejadas as entradas e as saidas de dinheiro
do caixa da empresa. Funciona como uma agenda sofisticada onde s&o registrados todos os recebimentos esperados
e pagamentos programados, num certo periodo.

2.3.10 Fluxo de Caixa Disponivel da Empresa

O Fluxo de Caixa Disponivel da Empresa (em inglés Free Cash Flow For The Firm - FCFF) é base para calculo do
valor do projeto e representa os recursos disponiveis para distribuicdo aos credores e acionistas da empresa.

2.3.11 Fluxo de Caixa Livre ao Acionista

O Fluxo de Caixa Livre ao Acionista (em inglés Free Cash Flow to Equity - FCFE) segundo Damodaran (14) € o fluxo
de caixa existente apds o pagamento de despesas operacionais e de quaisquer desembolsos de capital para
manutencao da taxa de crescimento dos fluxos de caixa projetados.

2.4 Processos tarifarios da ANEEL

2.4.1 Tarifa do uso do sistema de transmissdo (TUST)

Segundo a ANEEL (15), o pagamento do uso do sistema de transmisséo é feito por meio da aplicacdo das Tarifas
de Uso do Sistema de Transmisséo (TUST), conforme Resolucéo Normativa ANEEL n°® 559/2013. Como parametros
para célculo da TUST, séo utilizados como dados de entrada a configuracéo da rede, representada por suas linhas
de transmissao, subestacdes, geracdo e carga e a Receita Anual Permitida (RAP), isto é, a remuneragdo que as
transmissoras recebem para disponibilizar o sistema ao Operador Nacional do Sistema Elétrico (ONS) e prestar o
servigo publico de transmiss@o aos usudrios. Seu valor, para as transmissoras decorrentes de licitagdo, é aquele
obtido como resultado do leildo de transmisséo e é pago as transmissoras a partir da entrada em operag¢édo comercial
de suas instalagfes, com revisdo a cada cinco anos, nos termos dos contratos de concesséo.

2.4.2 Taxa de fiscalizacao dos servigos de energia elétrica

Segundo a Agéncia Nacional de Energia Elétrica, a Taxa de fiscalizagdo dos servigos de energia elétrica (TFSEE),
constitui receita para custeio da mesma. Esta é anual, diferenciada em fungdo da modalidade e proporcional ao porte
do servigo concedido.

2.4.3 Convencgéo de Comercializagdo de Energia Elétrica

Segundo a ANEEL, a Lei n°® 10.848, de 15 de marco de 2004, autoriza a criacdo da Camara de Comercializacdo de
Energia Elétrica (CCEE), pessoa juridica de direito privado, sem fins lucrativos, sob autoriza¢@o do Poder Concedente
e regulacéo e fiscalizacao pela ANEEL, com a finalidade de viabilizar a comercializagdo de energia elétrica entre
concessionarios, permissionarios e autorizados de servigos e instalagdes de energia elétrica, bem como desses com
seus consumidores, no Sistema Interligado Nacional (SIN), mediante contratacdo regulada ou livre, nos termos da
Lei e do seu regulamento. Além disso, cabe aos agentes da CCEE efetuar o recolhimento das contribuicdes e
emolumentos relativos ao funcionamento da mesma.

2.4.4 Processo Tarifario da ONS

Segundo o ONS, é atribuigcdo deste a contrata¢do e administragcao dos servigos de transmisséo de energia elétrica e
as respectivas condi¢des de acesso. A contratacdo se da através dos Contratos de Transmissédo e Contratos de
Conexdo, dentre os quais existe o Contrato de Conexao do Sistema de Transmisséo (CCT).

2.5 Impostos e Tributacéo

2.5.1 Programa de Integragdo Social

O Programa de Integracdo Social (PIS), foi instituido pela Lei Complementar n® 07/1970.Segundo a Caixa Econémica
Federal, o programa buscava a integragdo do empregado do setor privado com o desenvolvimento da empresa e o
pagamento é de responsabilidade da mesma. Através de depésitos efetuados pelas empresas na referida instituicdo
bancaria, os recursos seriam posteriormente repassados aos empregados (17).



2.5.2 Contribuicdo Social Sobre o Faturamento

A Contribuicdo Social Sobre o Faturamento (COFINS) foi instituida pela Lei Complementar n°® 70/1991 e seus
recursos sao destinados ao custeio das areas de saude, previdéncia e assisténcia social.(17)

2.5.3 Imposto de Renda
O Artigo 43 do Cddigo Tributario Nacional determina:

“O imposto, de competéncia da Uni&o, sobre a renda e proventos de qualquer natureza tem como fato gerador a
aquisicao de disponibilidade econémica ou juridica: de renda, assim entendido o produto do capital, do trabalho ou
da combinagéo de ambos; e de proventos de qualquer natureza, assim entendidos 0s acréscimos patrimoniais ndo
compreendidos no inciso anterior.

2.6 Modelo Econdmico Financeiro

A partir da estimativa da energia média anual gerada, pode-se estimar a receita média anual do empreendimento
edlico. Os demais elementos do fluxo de caixa sdo os custos de implantagdo, operagdo e manutengdo do projeto. A
Figura 04 ilustra os principais componentes do fluxo de caixa, que sdo o CAPEX, e os movimentos de caixa
operacionais que sdo as diferengas entre as receitas anuais e 0s respectivos custos de opera¢do e manutengéo e
custos periédicos anuais.

Para estimar o CAPEX e o0 aerogerador proposto para o suposto parque edlico foram embasados por uma matéria
publicada na Revista Valor Econdmico no dia 17 de Fevereiro de 2017 (18).

Logo, o CAPEX adotado para os parques hipotéticos é de R$ 6.718.924,97 por MW instalado, com a ressalva que o
aerogerador adotado no presente estudo possui as mesmas especificacdes do citado na reportagem (18). Desse
modo, embasado em um caso real exequivel.

Com a energia média anual, estima-se a receita bruta. Para isso, se considerou a tarifa de energia igual ao valor
contratado 8° Leildo de Energia de Reserva, realizado em Novembro de 2015, pelo valor de R$ 206,48; e no qual a
empresa citada por (18) negociou um contrato de longo prazo (19).

Assume-se a premissa de que 60% do CAPEX serdo provenientes do BNDES, através de empréstimos para obras
de infraestrutura, custando 7,5% de TJLP, 2,1% de taxa do BNDES e 2% de taxa do agente financeiro. O horizonte
do modelo é de 20 anos, premissa do leildo de energia, e o prazo de amortizagdo do empréstimo de 16 anos, prazo
limite imposto pelo BNDES para parques edlicos.

3.0 - RESULTADOS

Assumindo todas as premissas adotadas, de modo a se comparar todos 0s cenarios e respectivas bases de dados,
foi arbitrado que a altura da nacele possui 100 metros em relagdo ao solo. Foram extraidos os valores de fator de
forma e escala referentes a funcdo de Weibull da base de dados (3) e a altura de rugosidade para a mesma
coordenada, através da leitura grafica no Atlas Edlico Brasileiro. Assim foi possivel corrigir os dados de velocidade
média do vento de 50 metros para 100 metros de altura, de modo a padronizar e comparar os diferentes cenarios.
Os dados extraidos graficamente do Atlas foram estimados com base na sua legenda grafica e os dados do modelo
meteorologico foram tratados e analisados estatisticamente.

Com os parametros estatisticos determinados, estima-se a probabilidade de ocorréncia de cada bloco de vento e
subsequentemente interpola-se para coincidir com os intervalos da curva do aerogerador. Assim, podemos encontrar
o fator de capacidade (FC) que representa a probabilidade de ocorréncia durante toda a série, em outras palavras, a
provavel energia média gerada por determinado regime de ventos e o aerogerador escolhido.

Tabela 2 — FC em cada caso proposto

Dados do modelo . e

Coordenadas meterolégico Atlas (Base de Dados) Atlas (Leitura Grafica)

FC k c FC k c FC k c
2,94°S 41,71°W | 64,01% 4,59 10,10 56,24% 2,21 10,35 66 % 3 11,05
5,16° S 35,97°W | 54,77% 5,23 9,19 56,17% 2,78 9,91 44 97% 4,2 8,5
5,18° S 40,96° W | 53,78% 4 9,28 52,68% 2,07 10,14 57,72% 2,5 10,32
5,44° S 36,01°W | 55,74% 5,24 9,27 51,63% 2,54% 9,75 41,96% 4.4 8,25
8,70°S 41,35°W | 52,83% 2,93 9,45 58,23% 2,12 10,81 38,89% 3 8

Desse modo, podemos estimar a energia gerada durante um ano e por seguinte uma possivel receita bruta. Para
elaborar o modelo econdmico financeiro, foram adotados os custos de O&M, encargos e taxas ponderados pela
receita bruta, que estéo representados na Tabela 03.

Tabela 03 — Custos de O&M e taxas



Despesa Operacional Peso
O&M 8%
TUST 1,5%
TFSEE 0,25%
CCEE 0,25%
CCT 0,25%
Custos Periddicos* 10%

Com as respectivas receitas, foram calculadas as respectivas taxas de retorno para cada caso proposto, e as
mesmas estdo apresentadas na Tabela 4.

Tabela 4 — Taxas internas de retorno em cada caso proposto

Vortex data Atlas (Base de Dados) Atlas (Leitura Gréfica)
Local
FC TIR FC TIR FC TIR
Parnaiba 64,01% 14,79% 56,24% 10,75% 66 % 15,97%
Sédo Jodo 54,77% 10,05% 56,17% 10,72% 44,97% 5,53%
Medonho 53,78% 9,58% 52,68% 9,06% 57,72% 11,48%
Mocambira 55,74% 10,51% 51,63% 8,57% 41,96% 4,16%
Afranio 52,83% 9,13% 58,23% 11,73% 38,89% 2,75%

E notorio que os fatores de capacidade influenciam diretamente nas respectivas taxas internas de retorno (Figura 4),
porém em poucos casos 0 projeto apresentou inviabilidade, ou seja, uma TIR menor que uma TMA (9,6%). Fica
evidente, que em alguns pontos as estimativas de potencial divergiram de maneira grosseira, mostrando assim que
principalmente a representacéo gréfica do atlas carece de uma acurdcia maior. Uma estimativa acurada do FC
minimiza os riscos de retorno financeiro do empreendimento, porém os dados fornecidos via atlas e sua base de
dados néo oferecem essa confiabilidade.

70

- ,i)‘
E
60 - 7
-
[ o
L =,
= "
g
50 -
8 - m FC
A 7 Linear Regression for Datal_FC:
- .a
- FC{%) =A+B*TIR(%)
A Parameter Value Error
40 |- o, A 33.85937 028048
M B 207715 0,0274
- R SD N P
0,99887 0,36129 15 =0.0001
30 L 1 " 1 L 1
a 5 10 16
TIR (%)

Figura4 - FC x TIR

4.0 - CONCLUSAO

Os dados publicos divulgados possuem relevancia, mas nao sao deterministicos para a tomada de deciséo; logo é
notério a necessidade de dados estocasticos. Estados que possuem atlas edlicos préprios, com um maior nivel de
detalhe, potencial estimado em diferentes alturas e interpolacdo com dados reais de torres anemomeétricas;
apresentaram um maior detalhamento e acuracia na extragdo de informacdes. Por isso, e por causa do grande
horizonte de investimento de longo prazo para a fonte edlica, justifica-se os custos e esforgos o aprimoramento das
bases de dados de vento.

A prospeccéo de parques edlicos no Brasil € uma atividade cujo primeiro passo é uma estimativa com base no atlas
edlico, e em seguida a instalagédo de torres anemométricas por um periodo de 3 anos, criando assim uma base de
dados suficiente para que se decida pelo desenvolvimento de um projeto edlico ou a inviabilizacdo do um possivel
empreendimento. Estes passos geram um alto custo associado a prospeccao e um risco para 0 empreendedor
relacionado a incerteza do potencial local. Esse artigo permitiu analisar e entender o erro que esta presente nos
dados e metodologias adotadas, de modo a complementar com mais informa¢des a tomada de decisdo.

Os autores agradecem a COPEL GeT pela gentileza na autorizacéo concedida para uso dos dados utilizados nesse
trabalho. Tais dados foram adquiridos no &mbito do projeto de Pesquisa e Desenvolvimento — ANEEL PD-6491-
0335/2014 — “Selegao Inteligente de Portfélios de Projetos Edlicos e de Pequenas Centrais Hidrelétricas”.
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