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RESUMO

O Brasil € um pais privilegiado por dispor de abundantes recursos hidricos, o que Ihe
permite uma menor dependéncia de combustiveis fésseis para a geracdo de energia
elétrica. A geracao hidraulica responde por cerca de 62,5% da capacidade instalada
no pais. Entretanto, a oferta interna de energia elétrica € altamente dependente do
clima e das chuvas, como verificado ao longo do ano de 2021, pior ano na seérie
histérica de pluviometria desde 1930. Em consequéncia, observa-se a elevacao dos
custos de energia devido utilizacdo das alternativas de geracdo com combustiveis
fésseis, mais caros. Neste contexto, o objetivo deste trabalho € analisar a viabilidade
técnico-econdmica da hibridizacdo das fontes de energia, em especial da fonte
hidrelétrica em associacdo a solar fotovoltaica. Para isto, em um primeiro momento,
foi realizada a revisdo dos aspectos técnicos que definem uma usina hibrida e o
arcabouco regulatorio necessario para viabilizar a hibridizacdo na geracao de energia
em larga escala no sistema elétrico brasileiro. Em seguida, através de um estudo de
caso de hibridizacdo de uma usina hidrelétrica existente em associa¢édo a tecnologia
solar FV, foram avaliados um cenario base e 3 possiveis cenarios de aproveitamento
da superficie do reservatdrio, bem como seus aspectos técnicos, regulatorios e de
racionalizagdo da utilizacdo dos recursos hidricos. No cenéario base, considerando
investimento de 100% de capital préprio, sem financiamento externo, o projeto se
mostrou economicamente inviavel, conforme esperado. No primeiro cenario, 0s
resultados indicaram que a implementacdo de uma usina solar fotovoltaica flutuante
no reservatorio da usina hidrelétrica analisada também n&o se mostrou
economicamente viavel, em virtude, principalmente, dos custos que chegaram a ser
guase 18% maiores do que numa usina solar convencional. Entretanto, considerando
no segundo cenario, que uma das principais vantagens da hibridizacao reside na
otimizagdo dos custos de O&M e das tarifas de utilizagdo do sistema de transmisséo,
além do aproveitamento a sua capacidade ociosa, apos a reducao das despesas de
O&M em 50% e computando a eliminacéo da tarifa de uso do sistema de transmissao,
o VPL tornou-se positivo atingindo R$ 5 MM, com um payback de 12 anos. Ao se
reduzir as despesas de O&M para zero, no terceiro cenario, atravées do
aproveitamento a infraestrutura da UHE existente, o VPL passou para R$ 9 MM. Essa
analise sinaliza que a hibridizac&o das fontes de energia hidrelétrica e solar FV pode
ser uma alternativa economicamente promissora e relevante no sistema elétrico
brasileiro, agregando ganhos de eficiéncia, relacionados principalmente a
complementaridade da geragéo e a otimizagdo do uso da rede.

Palavras-chave: Energia solar fotovoltaica; Hidroeletricidade; Hibridizagdo; Crise

Hidrica; Brasil.



ABSTRACT

Brazil is a privileged country for having abundant water resources, which allows it to
be less dependent on fossil fuels for the generation of electricity. Hydraulic generation
accounts for about 62.5% of the country's installed capacity. However, the domestic
supply of electricity is highly dependent on climate and rainfall, as verified throughout
2021, the worst year in the historical series of rainfall since 1930. As a result, there is
an increase in energy costs due to use generation alternatives with more expensive
fossil fuels. In this context, the objective of this work is to analyze the technical-
economic feasibility of the hybridization of energy sources, especially the hydroelectric
source in association with solar photovoltaic. For this, at first, a review was carried out
of the technical aspects that define a hybrid power plant and the regulatory framework
necessary to enable hybridization in large-scale energy generation in the Brazilian
electricity system. Then, through a case study of hybridization of an existing
hydroelectric plant in association with solar PV technology, a base scenario and three
possible scenarios for the use of the reservoir surface were evaluated, as well as its
technical, regulatory and rationalization aspects about using of water resources. In the
base scenario, considering 100% equity investment, without external financing, the
project proved to be economically unfeasible, as expected. In the first scenario, the
results indicated that the implementation of a floating photovoltaic solar plant in the
reservoir of the analyzed hydroelectric plant was also not economically viable, mainly
due to the costs that were almost 18% higher than in a conventional solar plant.
However, considering in the second scenario, that one of the main advantages of
hybridization resides in the optimization of O&M costs and tariffs for the use of the
transmission system, in addition to taking advantage of its idle capacity, after reducing
O&M expenses by 50% and calculating the elimination of the tariff for the use of the
transmission system, the NPV became positive reaching R$ 5 MM, with a payback of
12 years. By reducing O&M expenses to zero, in the third scenario, through the use of
the existing HPP infrastructure, the NPV was increased to R$ 9 MM. This analysis
indicates that the hybridization of hydroelectric and solar PV energy sources can be
an economically promising and relevant alternative in the Brazilian electrical system,
adding efficiency gains, mainly related to the complementarity of generation and the
optimization of the use of the grid.

Keywords: Photovoltaic solar energy; Hydroelectricity; Hybridization, Water Crisis;
Brazil.
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1. INTRODUCAO

E cada vez mais frequente a discussdo sobre a possibilidade de geracéo de
energia combinando duas ou mais fontes distintas numa mesma localizacgéo,
denominado de hibridizacdo. Uma das principais caracteristicas da hibridizacao
refere-se a complementaridade temporal das fontes de energia, o que possibilita
melhor aproveitamento do sistema de transmisséo existente (ANEEL, 2021; EPE,
2020 e BELUCO; 2001).

Dentre as diversas combinacdes possiveis de fontes e tecnologias, algumas ja
estdo em testes em menor escala, como, por exemplo: edlica e fotovoltaica;
hidrelétrica e fotovoltaica, biomassa e gas natural, carvdo e biomassa (coqueima);
entre outras. Entretanto, ndo ha uma definicéo clara do que pode ser considerada uma
usina hibrida, inclusive na prépria regulamentacdo necessaria para viabilizacao

técnico-econbmica de uma usina hibrida (EPE, 2018).

Desse modo, faz-se necessério identificar as necessidades referentes ao
arcabouco regulatério de implementacdo destes projetos hibridos. Além disso, é
igualmente importante discutir as vantagens e limitacdes de projetos energéticos em

funcdo da adocao da hibridizacao.

Alguns estudos indicam que a hibridizagdo pode contribuir para o aumento de
eficiéncia dos sistemas de geracao de energia elétrica. Ademais, ela é capaz de atrair
investimentos ao setor por apresentar, em muitos casos, solu¢cdes financeiras mais
vantajosas. Segundo um estudo elaborado em 2021 pela empresa Sunlution, a
hibridizagdo pode atrair cerca de R$ 76 bilhdes em investimentos ao Setor Elétrico
Brasileiro (SEB) e gerar aproximadamente 475 mil novos empregos em um periodo
de 10 anos, contribuindo para a modernizacdo dos sistemas de geracdo no pais
(SUNLUTION, 2021).

1.1. Motivacgéo, justificativa e relevancia do tema
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O Brasil, por ser um pais privilegiado pela abundéancia dos recursos hidricos, com
a predominancia de hidrelétricas, possui um sistema elétrico altamente dependente
do regime de chuvas. Essa situacao se viu agravada pela crise hidrica de 2021, a pior
desde 1930, ocasionando baixos niveis historicos dos reservatérios das principais

usinas hidrelétricas.

A escassez de chuvas que vem agravando a crise hidrica no Brasil, afetando os
reservatorios das usinas hidrelétricas, ocasiona além de custos elevados de tarifas de
energia, risco de racionamento. Segundo Silva (2019), devido a maior utilizacao de
usinas hidrelétricas a fio d’agua, com baixa capacidade de armazenamento, o sistema

brasileiro € altamente dependente do clima e do regime de chuvas.

Essas questdes, somadas ao aumento exponencial da participagcéo das fontes de
energia solar e edlica, com alta variabilidade de geracdo e maior necessidade de
utilizacao dos sistemas de transmissao, impdem a necessidade de se estudar novas
formas de geracéo de energia. Tais formas passam por incluir o aumento de eficiéncia
e otimizagdo das linhas de transmissdo existentes, ou seja, com a utilizacdo da
capacidade ociosa das linhas quando esses espacos existirem. Surge, assim, o tema
da hibridizac&o das fontes de energia, como uma das alternativas que lida com essa
guestdo. Ademais, nesse cenario, a hibridizacdo pode ter diversas combinacdes de
fontes e tecnologias, como indica estudo de planejamento da expanséo de geracéo
realizado pela EPE (2018).

1.2. Objetivos e questao central

Mediante a relevancia do tema da hibridizacdo das fontes de energia,
principalmente no contexto da crise hidrica do ano de 2021 no setor energético
brasileiro, o objetivo principal deste trabalhar é analisar a viabilidade técnica-
econdmica de hibridizacdo de uma usina hidrelétrica existente com associacdo da

geracéo solar fotovoltaica.

Assim, séo revisados os conceitos de hibridizac&o das fontes de energia, com o

foco na geracao hidrelétrica e solar fotovoltaica, bem como a evolucao da discusséo
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sobre esse tema no Brasil. Adicionalmente, sdo considerados: (i) os principais
beneficios, bem como as limitacdes e aspectos relacionados ao uso do sistema de
transmissao; (i) a forma de liquidacdo da energia; e (iii) os aspectos regulatorios
necessarios para viabilizar a hibridizacdo em sistemas de geracdo de energia em larga
escala no sistema elétrico brasileiro. Desse modo, 0s objetivos secundarios podem

ser sintetizados em:

v Revisar a bibliografia a respeito da hibridizacao das fontes de energia, com foco
na geracao de fonte hidrelétrica e solar fotovoltaica;

v Apresentar seus beneficios, limitacdes, aspectos referentes a utilizacédo das linhas
de transmissdo do Sistema Interligado Nacional (SIN) e a contabilizacdo e

liquidag&o da energia proveniente de uma usina hibrida;

v Explorar o contexto regulatério e normativo do tema da hibridizacdo no Brasil e

verificar a eventual existéncia de entraves a viabilidade de projetos hibridos.

1.3. Metodologia

Para a elaboracdo desta monografia, a abordagem metodoldgica evolui em 4
etapas: (i) compreensdo do problema e suas dimensdes; bem como motivacdo e
relevancia do tema; (i) definicAo dos objetivos principal e secundarios e a
contextualizacdo do tema; (iii) utilizacdo de pesquisa bibliografica com objetivo de
fornecer suporte teérico para a pesquisa de campo e checar a hip6tese proposta,
revendo 0s conceitos-chave para se obter a profundidade necessaria na discussao do
que j& foi estudado por outros autores; e por fim (iv) aplicacdo do método de Estudo
de Caso, com o objetivo de simular cenarios plausiveis e aderentes aos conceitos

vistos na revisao bibliografica e as condi¢cdes de contorno do projeto analisado.

Na revisdo da literatura sdo considerados, como de praxe, artigos e trabalhos
académicos como teses e dissertacbes, mas também relatorios de organizacdes
nacionais e internacionais, todos no tema da hibridizag&o das fontes de energia, e, em
especial, sobre a geracdo hidrica e solar fotovoltaica. Adicionalmente s&o

considerados os aspectos do arcabouco regulatério necessarios para regularizacéo
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das usinas hibridas, com as analises das Consultas Publicas da ANEEL que foram
postas em discussao no ano de 2021 com o objetivo de debater com a sociedade a

regulamentacéo das usinas hibridas.

1.4. Estrutura do trabalho

O presente trabalho esta dividido em 5 capitulos. O primeiro corresponde a esta
introducéo aonde foram apresentados o contexto do tema, motivagao e justificativas
para o desenvolvimento do estudo. Também foram descritos os principais objetivos e

a abordagem metodoldgica.

O segundo e terceiro capitulo sdo dedicados a reviséo da literatura que aborda o
tema central da hibridizacdo das fontes de energia. Dentre eles destacam-se: (i)
panorama da matriz energética brasileira; (ii) crise hidrica; (iii) hibridizacdo das fontes
de energia; (iv) conceitos, beneficios, limitacdes do hibridismo; (v) aspectos
financeiros e regulatorios; (vi) experiéncia internacional; e (vii) viabilizacdo dos

projetos hibridos.

O quarto capitulo é dedicado ao estudo de caso de uma usina hidrelétrica
existente, com o objetivo de simular sua integracdo a geracdo solar fotovoltaica, e
analisar a viabilidade econémica dessa hibridizacdo, além de explorar o potencial de
otimizacdo dos recursos hidricos como contribuicdo aos impactos da crise hidrica do
SEB.

N&o sera foco do estudo a viabilidade técnica da instalacdo dos flutuadores das
placas solares, cuja viabilidade sera tomada como pressuposto. Assim, o estudo de
caso volta-se apenas ao planejamento energético e a analise de complementariedade

de geracéao das fontes.

Por fim, as consideracgdes finais sdo sumarizadas no quinto capitulo. Nessa etapa,

também sdo destacadas as indicagfes para trabalhos futuros.
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2. SISTEMA ELETRICO BRASILEIRO

Para o melhor entendimento da questéo é preciso compreender os conceitos da
hibridizacdo das fontes de energia, inclusive historico do desenvolvimento do tema no
Brasil. No caso da realidade brasileira s&o revisados o contexto regulatorio vigente
referente & normatizacdo das usinas. Assim, estardo postas as bases para uma
melhor compreensao dos principais desafios para viabilizar a implantacdo das usinas

hibridas no pais.

2.1. Panorama atual

Com grande disponibilidade de bacias hidrograficas, a hidroeletricidade é a
principal fonte de geracdo de energia no pais, onde poucos paises desfrutam da
mesma disponibilidade de recursos hidricos como o Brasil. Segundo o Balanco
Energético Nacional (BEN) de 2021, ano base 2020, o Brasil dispde de uma matriz de
geracao elétrica de origem predominantemente renovavel, com destaque para a fonte
hidrica que responde por 65,2% da oferta interna. As fontes renovaveis representam
84,8% da oferta interna de eletricidade no Brasil, que é a resultante da soma dos
montantes referentes a producdo nacional mais as importacdes, que sao

essencialmente de origem renovavel.

Silva (2019) destaca que apesar de que a geracao hidrelétrica seja intermitente e
dependente do regime de chuvas, os grandes reservatérios permitem uma
regularizacdo das vazfes. Entretanto, devido principalmente a entraves ambientais,
houve reducdo da capacidade de armazenamento e de regularizacdo dos

reservatorios das hidrelétricas brasileiras.

Portanto, como opc¢do de viabilizar grandes empreendimentos hidrelétricos, a
estratégia adotada pelo governo brasileiro, através de hidrelétricas a fio d’agua, nao
tém capacidade de armazenamento, ou seja, com maior dependéncia das chuvas
(SILVA, 2019).

Nos anos com a hidrologia favoraveis, a geracéo hidrelétrica atende a demanda

de consumo de energia elétrica do pais, porém em anos de escassez hidrica, o baixo
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fator de capacidade das usinas impde a necessidade de utilizacdo das alternativas de

geracdo com combustiveis fosseis mais caros.

Solar Carvdo e derivados1
1, 66% / Coal and coal Gdés natural / Natural
productsl gas
. 3, 1% 8,3%
Biomassa3/
Biomass3 Derivados de
9,1% /petréleclon
products
1,6%
\Nuclear[l\luclear
2,2%

Figura 1 - Oferta Interna de Energia Elétrica por Fonte
Fonte: BEN, 2021.

Em termos de capacidade instalada, a geracao hidrica representa 62,5% da matriz

energeética brasileira, seguida pela edlica com 9,8% da capacidade instalada.

N3o Renovavel/ uclear

Non renewable //—NLl%
(fossil)
15,9%

Biomassa/
Biomass
8,8%

SOL/ Solar
1,9%

Figura 2 - Participacdo das fontes na capacidade instalada no Brasil
Fonte: BEN, 2021.
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Devido a necessidade de complementar a geracao hidrica, as usinas térmicas tém
um papel significativo no SEB. A Energia solar fotovoltaica, a qual tem uma pequena
participacdo no momento, estd se tornando extremamente competitiva devido a

reducdo de custos de fabricacdo dos painéis solares.

Referente ao sistema de transmisséo, o Sistema Interligado Nacional (SIN) atende
a maior parte do pais, interligando todas as capitais de estado, com excecao da cidade
de Boa Vista. O SIN pode ser dividido em cinco grandes regifes, sendo que quatro
sao interconectadas: Sul (S), Sudeste/Centro-Oeste (SE/CO), Norte (N) e Nordeste
(NE).

2.2. Crise hidrica

O pais enfrenta a pior crise hidrica desde o ano de 1930. Conforme ja visto, a
geracdo hidrica representa 62,5% da capacidade instalada de geracdo de energia
elétrica, porém os reservatérios do Sudeste e do Centro-Oeste, responsaveis por
aproximadamente 70% da geracdo de energia do pais, alcancaram em agosto de
2021 apenas apenas 23% da capacidade de armazenamento (RIZERIO, 2021).

De acordo com a Agéncia Nacional de Aguas (ANA), em novembro de 2021, o SIN
atingiu 34,9% do volume equivalente, ou seja, o o percentual de todo volume de
armazenamento dos aproveitamentos de geracao de energia elétrica. O SIN é um
sistema hidrotérmico de grande porte para producdo e transmissdo de energia
elétrica, que estédo sob coordenacao e controle do ONS, que, por sua vez, € fiscalizado
e regulado pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL). A figura 3 demonstra
que o volume equivalente do SIN se mantém abaixo de 34% desde o ano de 2018.
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Figura 3 - Volume de agua disponivel nos reservatérios em equivaléncia energética no SIN

Fonte: ANA, 2021.

O SIN contempla dados operativos de 162 infraestruturas para geracéo das usinas
hidrelétricas despachadas pelo ONS, que compreendem 10 reservatorios, 91 usinas
afio d"agua, 60 usinas com reservatorio e 1 usina de bombeamento, ou seja, a maioria

das usinas sem capacidade de armazenamento de agua.

Como pode ser observado na figura 4, a energia armazenada (EAR) no SIN,
subsistema Sudeste/Centro-Oeste, vem reduzindo de 77% no ano de 2010 para
abaixo de 20% em novembro de 2021, devido as afluéncias abaixo da média historica
verificadas na maioria dos submercados (ONS, 2021). O EAR representa a energia
elétrica associada ao volume armazenado em um reservatoério, para cujo calculo se
considera a produtividade do reservatorio e das demais usinas hidrelétricas a jusante,
descontando-se o volume morto, expressa em MW médio ou percentual da energia

maxima armazenada.
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Energia armazenada - EAR (%)
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Figura 4 - Energia armazenada no SIN

Fonte: ONS, 2021.

Como estratégia de preservacdo de agua nos reservatérios das hidrelétricas, o
governo aciona as usinas termelétricas, que sao mais caras e poluentes, além de
adotar medidas adicionais, como exemplo: contratacdo de leildo de reservas de
geracéo de energia e flexibilizagdo dos limites de armazenamento e vazao das usinas

hidrelétricas.

Em virtude dos custos mais elevados da geracao de energia elétrica, sobretudo
pelo acionamento das usinas térmicas, o sistema de bandeiras tarifarias, em vigor

desde 2015, apresenta trés modalidades: verde, amarelo e vermelho.

O objetivo da bandeira tarifaria € indicar se havera ou ndo acréscimo no custo da
energia, para custear as despesas excepcionais do acionamento de usinas térmicas

e da importacao de energia.

Devido ao agravamento da crise hidrica, foi anunciado em agosto de 2021 uma
nova bandeira para as tarifas de energia, chamada “escassez hidrica”, com previsao
de vigorar até abril de 2022. A bandeira foi elevada para R$ 14,20 a cada 100 kwh, o

que representa um aumento na conta de luz de mais de 6% (RIZERIO, 2021).
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A figura 5 demonstra o histérico mensal das bandeiras tarifarias desde o ano de
2019. Como pode ser observado, desde janeiro de 2021 a bandeira se manteve no

patamar amarela ou vermelha.

Més  Bandeira Tarifaria Més  Bandeira Tarifaria Més  Bandeira Tarifaria
jan/19 | Amarela jan/20 | Amarela jan/21 | Amarela
fevi1y ™ Verde  few/20 ™ Verde  fey/21 | Amarela
mar/19 [ Verde mar/20 M~ Verde mar/21 | Amarela
abr/19 Verde  abr/20 M Verde  apr/21 | Amarela
mai/19 Verde  mai/20 M Verde  mai21 ™ Vermelha P1
jun/19 o Verde jun/20 i Verde  jun/21 o Vermelha P2
jul/19 | Amarela  jul/20 e Verde jul/21 o Vermelha P2
ago/19 ™ Vermelha P1 ago/20 - Verde ago/21 [~ Vermelha P2
set/19 [ Vermeslha P11 set/20 M~ Verde set/21 [~ Escassez Hidrica
out/19 | Amarela out/20 ~ Verde out/21 [ Escassez Hidrica
nov/19 [ Vermelha P1  now/20 ~ Verde
dez/19 | Amarela  dez20 ™ Vermelha P2

Figura 5 - Historico das bandeiras tarifarias

Fonte: FGV Energia.

De acordo com Montenegro (2021), as hidrelétricas participantes do Mecanismo
de Realocacéo de Energia (MRE) fecharam o més de agosto de 2021 com geracéo
equivalente a 48,5% da garantia fisica, conforme dados apresentados pela Camara
de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), ou seja, as hidrelétricas estao

gerando abaixo da quantidade de energia contratada.

O MRE € um mecanismo financeiro de compartilhamento dos riscos financeiros
associados a otimizacao eletroenergética do SIN e de mitigacéo de risco hidrolégico,
0 que possibilita 0 despacho centralizado das usinas hidrelétricas pelo ONS. O fator
de ajuste do MRE representa a razdo entre a geracdo hidraulica no centro de
gravidade das usinas participantes desse mecanismo pelo montante total de suas

garantias fisicas sazonalizadas.

2.3. Ambientes de comercializacéo de energia elétrica
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A comercializacdo de energia elétrica € feita em dois ambientes: o Ambiente de

Contratacdo Regulado (ACR) e Ambiente de contratacéo livre (ACL).

2.3.1. Ambiente de Contratacdo Regulado (ACR)

O Ambiente de Contratacdo Regulado (ACR) é estabelecido através de acordos
bilaterais regulados entre vendedores e compradores de energia elétrica. Os
vendedores podem ser concessionarias, produtores independentes de energia
elétrica ou autoprodutores, enquanto que o0s compradores sdo empresas de
distribuicdo de energia. As operacdes sao negociadas em leildes de energia onde a
nova capacidade de geracdo é vendida pelo menor custo, em contrados de longo

prazo (20 a 35 anos),com frequéncia de 2 a 5 vezes por ano.

2.3.2. Ambiente de Contratacéao Livre (ACL)

O Ambiente de Contratacéo Livre (ACL), também chamado de Mercado Livre de
Energia, € estabelecido através de acordos bilaterais, entre os agentes de geracao,
comercializadores, importadores, consumidores livres e especiais, ou seja, a
negociagao acontece diretamente com os consumidores. A CCEE estabelece os
procedimentos gerais e realiza a supervisdo dos agentes, contratos e transacdes e
contabiliza o volume de energia, determinando o Preco de Liquidacéo das Diferencas

(PLD), ou seja, o preco da energia no mercado spot.

O ACL é acessivel para grandes consumidores com mais de 3 MW de demanda.
Os consumidores especiais sao 0s que possuem mais de 500 kW de demanda e tém
a restricio de compras apenas "energia incentivada” no mercado livre, ou seja,
proveniente de fontes renovaveis, como pequenas usinas hidrelétricas, geracao

eolica, solar e centrais de biomassa.

2.4. Usinas hibridas no contexto regulatdrio e do planejamento
energeético
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2.4.1. Uso do Sistema de transmissao

As regulamentacfes para contratacdo do sistema de transmissdo sao definidos
pela Resolucdo Normativa n° 666/2015 da ANEEL para o Montante do Uso do Sistema
de Transmissdo (MUST) e pela Resolu¢cdo Normativa n° 506/2012 para o Montante
do Uso do Sistema de Distribuicdo (MUSD), que ambas definem que o valor
contratado por uma central de geracéo devera ter valor minimo igual a sua poténcia

instalada subtraida da minima carga propria (EPE, 2018).

Entretanto, as usinas associadas, por definicdo, compartilham um Unico contrato
para o escoamento de uma poténcia inferior a soma das poténcias nominais de cada

usina, o que pelas regras vigentes nao seria permitido.

Portanto, conforme os estudos da EPE (2018), para permitir que usinas associadas
escoem sua geracao maxima, deve-se primeiro alterar as Resolu¢cdes Normativas
ANEEL n° 666/2015 e n° 506/2012, de forma a permitir que a poténcia maxima
contratada do sistema de transmissao possa ser inferior & soma das poténcias das

usinas instaladas no ponto de conexao.

Outra questédo refere-se ao curtailment da poténcia excedida, evitando que seja
injetada na rede uma poténcia acima da prevista para o sistema, sendo de
responsabilidade do empreendedor prover recursos de limitacdo de poténcia de saida
de sua usina. Também deve-se avaliar se as penalidades previstas no caso de
ultrapassagem do valor do MUST e do MUSD séo suficientes para incentivar o proprio

gerador a limitar a sua geracdo, sempre que necessario.

No caso das usinas adjacentes e usinas hibridas ndo haveria problema em
contratos para o uso do sistema de transmissdo, considerando que a poténcia
contratada do sistema de transmissdo ja atenderia no minimo igual as suas

respectivas poténcias instaladas

2.4.2. Contratacdo e remuneracao da energia
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Nas regras atuais vigentes, as contratacdes nos leildes de energia no ACR séo
comercializados com condi¢cbes e precos distintos por fonte. Portanto, as usinas

hibridas, em que héa a integracédo de mais fontes, ndo se enquadram nesse contexto.

A forma de contratacdo e de remuneracdo pode ter diferentes abordagens a
depender da tipologia considerada, e se ambas as usinas sdo contratadas ao mesmo

tempo ou em ocasides distintas (EPE, 2018).

No caso de uma usina hibrida, em que a integracao das fontes ocorre na geracéo,
ndo sendo possivel distinguir na geracao a contribuicdo das fontes, entende-se que a
remuneracao da usina deva ser Unica, independente da contribuicdo individual de
cada fonte. Porém, tal mecanismo dificultaria a participacdo dessas usinas nos leildes
de energia com as regras atuais, considerando que cada fonte possui condigbes
comerciais especificas. A seguir, sdo apresentadas particularidades sobre a

contratacao e a remuneracdo das usinas com a tipologia associadas e hibridas.
a- Produtos especificos para usinas hibridas ou associadas

Uma alternativa para a contratacdo de energia de usinas hibridas ou associadas
seria a criacdo de produtos especificos para tais empreendimentos, porém
considerando os diferentes atributos e custos de cada fonte, além das inUmeras

possibilidades de combinacdes tecnoldgicas, a precificacdo seria complexa.

Sendo assim, surge o questionamento se as usinas hibridas de fontes diferentes
competiriam entre si ou se haveria a criagdo de uma categoria por tipo de combinacao,
que por um lado podem permitem valorar atributos mais adequadamente, por outro,

podem reduzir a competicdo, elevando os precos de contratacao.
b- Competicdo com outras fontes

Uma alternativa mais simples com o objetivo de se estimular maior competicéo
seria permitir a competicdo das usinas que pretendam se tornar hibridas ou
associadas com outras fontes semelhantes. Espera-se que devido aos ganhos de
eficiéncia das usinas hibridas estas naturalmente seriam mais competitivas,
resultando em contratacbes nas modalidades tradicionais de novas fontes, com a
possibilidade de associar ou hibridizar empreendimentos existentes, ou mesmo na
contratacdo de dois novos empreendimentos, separadamente, que formariam um

conjunto associado.
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c- Garantia Fisica

O calculo da Garantia Fisica é definido pela Portaria MME n°® 101/2016, seguindo
diferentes formula¢gBes para cada fonte, porém ndo ha previsdo de célculo para a
tipologia de usinas hibridas ou associadas, nas quais pode haver curtailment.

Portanto, € extremamente importante estabelecer uma metodologia especifica
para esses calculos, o que além de afetar a alocacdo de riscos contratuais e eventual
penalizacdo em caso de geracdo inferior & contratada, impactara diretamente na

viabilidade comercial de potenciais empreendimentos hibridos.

Outra dificuldade refere-se a modalidade de contrato, por exemplo, enquanto
termelétricas usualmente sdo contratadas por disponibilidade, a producdo de usinas
eolicas pode se dar por meio de contratos por disponibilidade ou quantidade.

No caso em estudo, usina hibrida de geracao por fonte hidrica e solar fotovoltaica,
ambos podem ser contratados por quantidade. Portanto, considerando que a
contabilizacdo e liquidagéo da energia gerada ocorre de maneira diferente em cada
um desses contratos que variam conforme cada tipo de fonte, € necessario criar
mecanismos que contribuam para que a remuneracdo e a alocacdo de riscos da

producdo de usinas hibridas sejam viaveis economicamente.

2.4.3. PLD - Preco de Liquidacao das Diferencas

O Preco de Liquidacao das Diferencas € um valor determinado para cada patamar
de carga com base no Custo Marginal de Operacao, limitado por um preco maximo e
minimo vigentes para cada periodo de apuracédo e para cada submercado.

O célculo do PLD, dividido por submercado, € utilizado para valorar os volumes de
energia liquidados — diferenca entre energia contratada e consumida ou gerada — na
CCEE.

O PLD é a variavel mais importante no mercado livre de energia, pois influencia
diretamente nos precos de compra e venda de energia para contratacdo de médio e
longo prazo, sendo considerado o preco base para as contratagdes e liquidagdes de

energia que nao foram adquiridas previamente no Mercado de Curto Prazo.


https://www.focusenergia.com.br/voce-sabe-o-que-e-pld-e-como-ele-funciona/
https://www.focusenergia.com.br/compra-e-venda-de-energia-eletrica-entenda-o-mercado/
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O principal ponto a respeito de PLD é o de que os intervalos de duracdo de cada
patamar eram determinados para cada semana de apuracdo pelo ONS (Operador
Nacional do Sistema Elétrico) e informados a CCEE para que fossem considerados
no Sistema de Contabilizacdo e Liquidacdo (SCL). Porém, desde janeiro de 2021, o

PLD passou a ser calculado diariamente.

2.4.3.1 PLD horario e seus beneficios na pratica

Em janeiro/2021 ocorreu a entrada oficial do PLD com granularidade horaria que
equivale a 2.880 valores de PLD por més, ao invés de 48.

Segundo Silva (2019), a insercéo de renovaveis mudou a realidade do SEB devido
a variabilidade das fontes renovaveis edlica e solar. Sendo assim, 0s pre¢os precisam
refletir os momentos em que ndo ha ventos ou irradiacdo suficientes para a geracao.
Portanto, o PLD com granularidade horaria melhora a sinalizacdo econ6mica dos

impactos negativos e positivos das fontes com maior variabilidade.

Como exemplificacdo, o comportamento no primeiro més do PLD horario nos
submercados NE e N indicou uma média de +239 R$/MWh, com maximo e minimo de
353 e 129 R$/MWh, respectivamente. Nos submercados S e SE/CO, a média ficou
entre 240 e 243 R$/MWh, respectivamente, com maximo e minimo de 353 e 129
R$/MWh.

A nova proposta de funcionamento do PLD se deu, entre outros fatores, com o
intuito de acompanhar a evolucdo da matriz energética brasileira e sofisticar o
mercado livre de energia e seu potencial de cria¢do de novos produtos. Espera-se que
com isso, o PLD horario permita a criacdo de novos modelos de contrato e maior
flexibilizacdo do uso da energia elétrica, além de viabilizar investimentos em novos
negocios e tecnologias, principalmente focados em energia verde, advinda de fontes

renovaveis.

De acordo com o Plano Decenal de Expansao de Energia 2029 (PDE 2029), nos
proximos 10 anos, a participacdo da energia eolica saltara de 9% para 16% na matriz

energeética brasileira, impondo essa necessidade de mudanca para PLD horéario.


https://www.ccee.org.br/portal/faces/pages_publico/o-que-fazemos/como_ccee_atua/precos/preco_horario?_afrLoop=157141032256211&_adf.ctrl-state=p8rn2oppu_1#!%40%40%3F_afrLoop%3D157141032256211%26_adf.ctrl-state%3Dp8rn2oppu_5
https://www.ccee.org.br/portal/faces/pages_publico/o-que-fazemos/como_ccee_atua/precos/preco_horario?_afrLoop=157141032256211&_adf.ctrl-state=p8rn2oppu_1#!%40%40%3F_afrLoop%3D157141032256211%26_adf.ctrl-state%3Dp8rn2oppu_5
https://www.epe.gov.br/pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/plano-decenal-de-expansao-de-energia-2029
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Primeiro porque essas fontes dependem de condi¢cbes climéaticas que alteram
rapidamente os valores de mercado. Com o PLD horario, havera maior precisao no

momento de decisao de precos.

Baseando-se nos estudos e projecdes de agentes como a ANEEL e a CCEE, a
precificacao diaria podera trazer beneficios como: pre¢cos mais proximos do custo real
de operacdo do Sistema Elétrico, distribuicdo mais justas dos custos e novas
oportunidades de negdcios pois o PLD horario podera beneficiar novos negécios em
Geracgéo Distribuida, programas de armazenamento de energia e diversas outras

possibilidades.

2.4.3.2 PLD horario na hibridizacédo das fontes

Com relacdo as mudancas previstas para o setor elétrico, debateu-se no workshop
realizado pela EPE (2019), como a implantacdo do preco horario impactaria na

viabilidade das usinas hibridas.

A opinido dominante entre os agentes do setor € de que o hibridismo se
beneficiaria da variacdo horaria dos precos de energia, pois a unido de usinas de
diferentes fontes serve como mitigacao das variacdes de producéo de energia devido
as oscilagcbes dos recursos energéticos. Ao se adicionar, por exemplo, usinas
fotovoltaicas a eolicas existentes, embora a producdo de energia ndo chegue a um
perfil flat, aproxima-se um pouco do mesmo, reduzindo os riscos de exposicao a

flutuacdes de preco em relacédo ao perfil edlico individual (EPE, 2019).

2.4.4. Aspectos regulatorio da hibridizacao

Ainda ndo h& uma regulamentacdo para as usinas hibridas no Brasil. O
enquadramento dessas iniciativas no arcabou¢o normativo vigente ainda € uma
guestdo em aberto, entretanto, o tema ja faz parte da agenda regulatéria da ANEEL

desde o ano de 2020, que inclusive ja esta na sua segunda fase da consulta publica.

Considerando esse contexto atual, muitos empreendedores estdao ‘anexando’

projetos solares fotovoltaicos aos parques eodlicos existentes com o intuito de auferir
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os beneficios em relacdo a implantacdo da nova usina com o compartilhamento de
algumas instalacdes e otimizacdo da operacao de ambas. Neste processo, as usinas
séo tratadas individualmente, segundo regulacdo especifica para cada fonte. Nao
existe, portanto, um tratamento diferenciado focado na integracéo das fontes.

Portanto, como ja visto, existe a ‘necessidade regulatéria’ de se definir um
enquadramento especifico para usinas do tipo Associadas e Hibridas, de modo a
contemplar as caracteristicas destas tipologias e dar tratamento especifico as

mesmas, dentre 0s principais aspectos:

v' Contratacdo do Montante do Uso do Sistema (MUST ou MUSD) e critérios
para o corte do excedente de geracao (curtailment);

v Definicdo da Garantia Fisica dos Empreendimentos hibridos.

Para alcancar esse objetivo, a regulamentacéo apresenta as definicdes e as regras
para a outorga de centrais geradoras hibridas e associadas e para a contratacao do
uso dos sistemas de transmissao, além de definir a forma de tarifacdo desses
empreendimentos e da aplicacdo dos descontos nas tarifas de uso dos sistemas de

transmissao e distribuicao.

2.4.4.1 Consulta publicada ANEEL

De acordo com a Agéncia Nacional de Energia Elétrica, a ANEEL tem o objetivo
de modernizar o sistema elétrico, pois as usinas as usinas hibridas ou associadas
podem agregar ganhos de eficiéncia para o sistema elétrico, relacionados
principalmente a complementaridade de geracdo e a otimizacdo do uso da rede,
reduzindo custos de operacgéo e adiando a necessidade de novos investimentos em

expansao.

O tema da regulamentacédo das usinas hibridas ja esta em discusséao pela agéncia
reguladora desde o ano de 2017, conforme os seguintes fatos cronoldgicos (Nota
Técnica n® 051/2019-SRG-SCG-SRD-SRT/ANEEL, 2019)
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Em 15/12/2017 foi publicada a Agenda Regulatéria, ciclo 2018/2019, com o
planejamento da Agéncia para elaboracao de resolucdo normativa, visando regular o

estabelecimento de usinas hibridas.

Em 08/10/2018 foi realizada reunido com a empresa Votorantim Energia, que
apresentou possiveis arranjos regulatérios para o tratamento de usinas hibridas, bem
como o caso da EOL Ventos do Piaui, onde a empresa pretendia instalar uma geracéo

fotovoltaica no mesmo local.

Em 26/10/2018, por meio da Carta Conjunta n° 0001/18, a Associacao Brasileira
de Energia Edlica (ABEEOGlica), Associacao Brasileira de Energia Solar e Fotovoltaica
(ABSOLAR) e a Associacao dos Produtores Independentes de Energia (APINE),
apresentaram suas consideragdes sobre o tema: “A complementaridade entre duas
ou mais fontes de energia, projetos hibridos e a evolugdo sustentavel da Matriz

Energética Brasileira”.

Em 29/01/2019 foi publicado a Portaria n® 5.571, onde o tema passou a constar da
Agenda Regulatéria da ANEEL para o biénio 2019-2020, com o planejamento para a
realizacdo de uma Consulta Publica para tomada de subsidios no 1° trimestre de 2019.

Em 11/2/2019 foi realizada reunido sobre projetos hibridos com a participacao da
ANEEL e de representantes da ABSOLAR, ABEEodlica, APINE, além de algumas
empresas de geracdo de energia. Na ocasido, os representantes das associacdes
apresentaram resumo de estudo elaborado pela Universidade de S&o Paulo (USP) e
pela MRTS Consultoria sobre a complementariedade entre duas ou mais fontes de
energia, objetivando a otimizacdo do uso dos sistemas de transporte e ajustes

necessarios na regulamentacao.

Em 28/3/2019 foi realizada nova reunido com a empresa Votorantim Energia, a
qual apresentou proposta de projeto-piloto para implantacdo de parque solar

associado ao Parque Eodlico Ventos de Séo Vicente 8 a 14.

A nota técnica apresentou varias questdes referentes a hibridizagéo das fontes de
energia, citando os estudos realizados pela EPE e da MRTS Consultoria, incluindo as
tipologias de arranjo de usinas sugeridas pela EPE e levantou varios questionamentos
relacionados ao uso do sistema de transmissdo e distribuicdo e da definicdo da

garantia fisica dos empreendimentos hibridos.
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Por fim, a nota conclui que ha que se criar/alterar dispositivos regulatérios com
vistas a disciplinar a implantacdo e operacdo de usinas associadas e/ou hibridas,
especialmente no tocante a outorga e aos parametros de contratagdo do uso dos
sistemas de transmissao e distribuicdo. Ha ainda a necessidade da criacao/ajuste de
procedimentos por parte da CCEE na questéo da comercializacéo, da EPE na questao
da garantia fisica, e do ONS na questédo da programacao e operacao da geracao. Por
fim foi aberta a CONSULTA PUBLICA N° 014/2019, com o objetivo de obter subsidios
para a elaboracao de proposta de Resolugédo Normativa que discipline a implantacao

e operacdo de usinas associadas e/ou hibridas (ANEEL, 2019).

2.4.42 Consulta Publica n.014/2019

Apébs o recebimento das contribuicdes de diversos participantes dentre empresas,
associacfes e pessoas fisicas, respondendo as questdes levantadas, a ANEEL
publicou em dezembro de 2019 a Nota Técnica n°® 133/2019-SRG-SCG-SRD/ANEEL
consolidando as contribuicdes recebidas no ambito da Consulta Publica 14/2019, com
vistas ao tratamento regulatério para o estabelecimento de usinas hibridas e/ou
associadas. Foram tratados seis macro temas: (i) tipos de arranjos e defini¢des, (ii)
operacdo de usinas hibridas, (i) outorga de geracdo, (iv) uso do sistema de

distribuicdo e transmissao, (v) garantia fisica e (vi) leildes de expansédo especificos.

A nota conclui que as contribuicbes apresentadas pelos diversos agentes foram
em alguns quesitos convergentes e em outros divergentes, sendo claro a necessidade
de se aprofundar a discussédo acerca da regulamentacdo de usinas hibridas, com
destaque para: possibilidade de que as usinas hibridas detenham outorgas distintas
ou unificadas; necessidade de se disciplinar nova metodologia de célculo de Garantia
Fisica de empreendimentos hibridos; e a definicdo do desconto a ser aplicado a TUST
e a TUST (ANEEL, 2019). Também foi proposto a elaboracdo da Analise de Impacto
Regulatério (AIR) p/ posterior abertura de uma segunda Consulta Publica, com o
objetivo de obter subsidios para o estabelecimento de regulamento especifico de

usinas hibridas e/ou associadas.

No ano de 2020, por meio da Nota Técnica n°® 079/2020-SRG-SRT-SCG/ANEEL

foi submetido & apreciacdo da sociedade e dos agentes setoriais 0 Relatorio de
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Andlise de Impacto Regulatério (AIR) e a minuta de resolucdo com a proposta de
revisdo de normativos. O relatorio de AIR teve como objetivo a andlise dos principais
impactos da insercdo das usinas hibridas ou associadas na matriz energética
brasileira, com o foco na Contratacdo do Uso do Sistema de Transmissao, atualmente
estabelecida pela Resolucdo Normativa (REN) n° 666, de 2015.

Portanto, a proposta da ANEEL foi de adaptar os normativos ja existentes de modo
a abranger a geracéao hibrida, sendo proposto as seguintes altera¢gdes nas resolucdes

normativas:

Resolucdo normativa n. 583, de 22 de outubro de 2013

Sera realizada alteracdo da REN 583/2013, inserindo a definicdo de “Faixa de
Poténcia Injetavel de UGH ou de Centrais Geradoras Associadas”, como sendo “faixa
de poténcia elétrica ativa (kW) a ser injetada pela central geradora, compreendida
entre o valor da poténcia elétrica ativa (kW) da fonte de maior participacdo na usina
hibrida ou usinas associadas, e a soma das poténcias elétricas ativas (kW) de todas
as suas unidades geradoras”. Tal parametro consistiria na poténcia maxima que o
arranjo de geracao (seja usina hibrida ou associada ou convencional) injetara na rede

considerando a combinacado das fontes.

AlteracOes nas regras de outorga - Resolucdo normativa n. 876, de 10 de
margo de 2020

Com a inser¢éo da terminologia das usinas hibridas e associadas, bem como com
a possibilidade de contratacédo flexivel do uso do sistema de transmisséo, a Resolu¢éo
Normativa n° 876/2020 precisara também ser revisitada, com a definicdo de Central
Geradora Hibrida (UGH) e as Centrais geradoras associadas, além da insercao da
UGH em alguns pontos especificos da norma.
AlteracOes nas regras do Desconto da TUSD/TUST - Resolugdo Normativa n°
77, de 18 de agosto de 2004

Por meio das solucdes escolhidas quanto a proporcionalidade das fontes para as
usinas hibridas e associadas, sera necessario alterar a REN 77/2004, contemplando
0 percentual a ser aplicado a cada tipo de arranjo, bem como eventuais restricoes e
vedacOes a esse desconto. Seria inserido novo artigo no texto normativo, da seguinte

maneira;
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“Art. 3°-B. Para a Central Geradora Hibrida (UGH), sera aplicavel o
menor percentual de desconto correspondente as fontes
consideradas na outorga, sendo zero caso uma das fontes néo seja

elegivel a desconto.

Paragrafo unico. Nos casos em que a UGH individualizar a medicao
de cada fonte, sera aplicavel o percentual de desconto proporcional

a energia gerada por cada fonte mensalmente.

Continuando a agenda da regulamentagdo das usinas hibridas, a ANEEL abriu a
primeira fase da Consulta Publica 061/2020 com o intuito de obter subsidios para o
relatorio de AIR acerca do tratamento regulatério para o estabelecimento de usinas

hibridas e associadas

2.4.4.3 Consulta Publican. 061/2020

Primeira fase

ApoOs a analise das contribuicBes recebidas na Consulta Publica 061/2020 e das
atualizacdes do relatorio de AIR, a ANEEL publicou em maio de 2021 a Nota Técnica
n°® 048/2021-SRG-SRT-SCG-SGT/ANEEL consolidando a avaliagdo das
contribuicbes, bem como apresentar uma nova versao da proposta de tratamento
regulatério e uma revisdo de adequacfes regulatorias adicionais necessarias para

implantacdo de usinas hibridas e associadas.

A Agéncia recebeu no &mbito da Consulta Publica 61/2020 cento e quarenta e uma
contribui¢cdes referentes ao texto do Relatorio de AIR, em que se destacam as

principais observacdes abaixo:

v" A possibilidade de associagcdo com usinas participantes do Mecanismo de
Realocacéo de Energia - MRE foi muito discutida, havendo discordancia da
grande maioria em relacao a proposta da Agéncia, alegando-se que 0 uso
de Sistema de Medicdo para Faturamento - SMF individualizado por
tecnologia de geracao solucionaria o problema, mantendo o ambiente do

MRE restrito apenas ao risco hidrologico;
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v" O Assunto “Consumidor Especial ndo poderia comprar de usinas com mais
uma fonte caso alguma delas nédo seja especial” também foi bastante
guestionado pelo mercado, tendo-se proposto a mesma solugéo que a dada
para o tema MRE;

v/ Outro ponto bastante questionado foi a possibilidade de hibridizacdo e
associacao para os varios tipos de fontes, tendo sido sugerido que as
demais fontes também deveriam ter a possibilidade de participar de projetos
hibridos ou associados. E importante destacar que no AIR inicial em
nenhum momento foi exposto restricbes quanto aos tipos de fontes
possiveis de hibridizac&o e associacao;

v A aplicabilidade a usinas novas e existentes também foi muito questionada,
expressando-se o0 desejo de que usinas existentes também possam
participar do regramento. Vale salientar neste ponto que a participacao de
usinas existentes ja era prevista na AIR inicial, porém com a condi¢do de
agregarem energia nova ao sistema, tanto com a ampliagdo de sua
capacidade com tecnologia distinta da original como com a associacao a

usinas novas com tecnologia distinta.

As contribuicbes mais recorrentes dos agentes referentes a atualizacdo dos

normativos foram as seguintes:

v Solicitacdo para insercao de usinas existentes explicitamente em artigos da
REN 876/2020 — Essa questao da participacdo ou ndo de usinas existentes
nao ficou clara na AIR inicial e por esse motivo foram inseridos
esclarecimentos na AIR revisada. A participacdo de usinas existentes nao
foi vetada, porém ela somente poderéa se tornar hibrida ou se associar se
houver a insercdo de energia nova, por meio de ampliacdo de sua
capacidade com tecnologia distinta da original ou pela associagao a outra(s)
usina(s) nova com tecnologia distinta.

v' Excluséo da restricao de usinas participantes do MRE se tornarem hibridas
ou associadas — As contribuicbes foram aceitas, sendo permitida a
participagcéo de usinas do MRE no caso de haver medi¢cdo separada por
tecnologia de geracao, conforme paragrafo 3° do art. 1° da REN 876/2020,

transcrito a sequir:
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“§3° As centrais geradoras hibridas ou associadas que sejam
compostas por tecnologia de geracdo hidraulica e sejam participantes
do Mecanismo de Realocacdo de Energia — MRE deverdo ter
garantias fisicas e medic¢oes distintas por tecnologia de geracao e a
energia proveniente das demais tecnologias ndo poderdo ser
destinadas ao MRE.”

A nota conclui pela analise efetuada, da necessidade de aprimoramento nas
normas vigentes para insercdo de dispositivos relativos a implantagdo de usinas
hibridas e associadas e propde a abertura de segunda fase da Consulta Publica com
vistas a submeter a apreciacdo da sociedade e dos agentes setoriais 0 Relatério de
AIR atualizado e da minuta de resolucdo com a proposta de revisdo de normativos
onde constam todas as regras que deverdo passar pela contribuicdo dos agentes
interessados neste processo (ANEEL, 2020)

Segunda fase

ApGs a finalizacé@o da primeira fase da Consulta Publica e atualizagédo do Relatério
de AIR e da minuta de revisdo dos normativos com base nas contribuicdes dos
diversos agentes do setor, foi aberto a segunda fase da Consulta Pablica n. 061/2020,
cujo periodo de contribuicbes se encerrou no dia 16 de setembro de 2021, com o
objetivo de obter subsidios para a minuta de resolugdo normativa acerca do

tratamento regulatorio para o estabelecimento de usinas hibridas e associadas

Com base nas contribuicdes coletadas na primeira fase da Consulta Puablica, a
ANEEL atualizou a minuta de revisao dos normativos, onde se destacam as seguintes

definicdes e regras de usinas hibridas e associadas:

v' As centrais geradoras hibridas ou associadas sdo formadas a partir da
combinacao de diferentes tecnologias de geracdo de energia elétrica. Essas
centrais geradoras compartiiham fisicamente e contratualmente a

infraestrutura da rede elétrica.
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v As diferencas entre hibridas e associadas estdo relacionadas a outorga e
medicdo. Enquanto a central geradora hibrida se caracteriza por uma
instalacdo objeto de Unica outorga, que pode ter medicdo Unica ou distinta
por tecnologia; as centrais geradoras associadas sdo compostas por duas
ou mais instalac6es com outorgas e medi¢cdes necessariamente distintas.

v/ A proposta normativa acrescenta essas definicées a Resolucdo Normativa
n° 876, de 10 de marco de 2020, que estabelece os requisitos e
procedimentos necesséarios a obtencdo de outorga de autorizacdo e a
alteracdo da capacidade instalada de centrais geradoras edlicas,
fotovoltaicas, termelétricas e outras fontes alternativas, com a seguinte

redacéo:

V — Central Geradora Hibrida (UGH): instalacao de producao de energia
elétrica a partir da combinacéo de diferentes tecnologias de geracdo, com
medicdes distintas por tecnologia ou ndo, objeto de outorga Unica;

VI — Centrais geradoras associadas: duas ou mais instalacdes, com a
finalidade da producéo de energia elétrica com diferentes tecnologias de
geragdo, com outorgas e medigbes distintas, que compartilham
fisicamente e contratualmente a infraestrutura de conexdo e uso do

sistema de transmisséo ou de distribuig&o.

v' Importante destacar que a regra nao traz restricbes quanto aos tipos de
tecnologia de geracdo que podem compor as centrais geradoras hibridas e
associadas. Além disso, a complementaridade entre as fontes ndo é um
requisito obrigatorio, embora, em geral, seja a principal motivacdo
econdmica dos projetos de usinas hibridas e associadas. O objetivo é que
a regulamentacdo nao crie barreiras a inovagdo e aos novos modelos de
negocio, deixando a cargo dos empreendedores a escolha da composicao
de tecnologias e a analise de complementaridade, sob a 6tica da viabilidade
dos projetos com arranjos hibridos e associados.

v' Em relacdo a associacdo com usinas hidrelétricas participantes do
Mecanismo de Realocacdo de Energia (MRE), a proposta discutida na
primeira fase da Consulta Publica n® 61/2020 proibia a composi¢do de

centrais geradoras hibridas ou associadas com usinas participantes desse
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mecanismo. Entretanto, esse ponto foi muito questionado no ambito da
consulta publica. A maioria das contribuicbes defendeu que o
funcionamento do MRE néo sera afetado caso haja Sistema de Medicdo
para Faturamento (SMF) individualizado por tecnologia de geragao.

Apos a analise dos argumentos apresentados na consulta publica, as areas
técnicas recomendaram que as contribuicdes nesse sentido fossem aceitas,
de modo que seja permitida a composicao de centrais geradoras hibridas
ou associadas com usinas participantes do MRE. As condi¢cbes para que
iSso aconteca sao que as garantias fisicas e as medicdes sejam distintas
por tecnologia de geracdo e que a energia proveniente das demais
tecnologias ndo sejam destinadas ao MRE, nos termos do paragrafo 3° do
artigo 1° da Resolugdo Normativa n® 876, de 2020, proposto a seguir:

83° As centrais geradoras hibridas ou associadas que sejam compostas
por tecnologia de geracao hidraulica e sejam participantes do Mecanismo
de Realocacdo de Energia — MRE deverdo ter garantias fisicas e
medic¢des distintas por tecnologia de geragéo e a energia proveniente das

demais tecnologias ndo poderdo ser destinadas ao MRE.

Em relacdo a contratacdo do uso do sistema de transmissao, pela regra
atual, a contratacdo dos MUST de conjuntos hibridos ou associados leva
em conta a poténcia instalada individual de cada tecnologia de geracao, de
forma que a contratacdo ndo pode ser menor do que o somatério das
méximas poténcias injetaveis.

Todavia, a principal vantagem dos projetos hibridos e associados consiste
no aproveitamento da capacidade ociosa de rede por meio da
complementaridade das tecnologias de geracdo do conjunto.

Com a proposta, o conjunto hibrido ou associado passaria a poder contratar
0 uso da rede dentro de uma faixa que varia entre (i) a poténcia nominal da
tecnologia de geracédo de maior participacdo na central geradora hibrida ou
associada e (ii) a soma das poténcias do conjunto. Para que isso funcione
sem causar sobrecarga na transmissdo, a regra deve prever o corte
automatico de geracao no limite da capacidade da rede contratada pelos

geradores.
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v' A Faixa de Poténcia para fins de Contratacdo do Uso da Rede deve ser
estabelecida no ato de outorga das centrais geradoras hibridas ou
associadas. A definicdo dessa faixa de poténcia, apresentada a seguir, sera
incluida na Resolu¢do Normativa n® 58317, de 22 de outubro de 2013, que
estabelece os procedimentos e condi¢des para obtencdo e manutencao da
situacdo operacional e definicho de poténcia instalada e liquida de

empreendimento de geracao de energia elétrica.

XVI - Faixa de Poténcia para fins de Contratacdo de Uso da Rede por
UGH ou por Centrais geradoras associadas: faixa de poténcia
compreendida entre o valor da poténcia elétrica ativa nominal (kW) da
tecnologia de geracdo de maior participacdo na central geradora hibrida
ou centrais geradoras associadas, e a soma das poténcias elétricas

ativas nominais (kW) de todas as unidades geradoras.

v' Assim, as centrais geradoras hibridas e associadas poderdo contratar o
MUST em valor declarado pelo gerador contido na Faixa de Poténcia para
fins de Contratacdo do Uso da Rede estabelecida no seu ato de outorga,
nos termos propostos para o paragrafo 1°-A do artigo 5° da Resolucao
Normativa n°® 666, de 2015.

§ 1°-A Para a Central Geradora Hibrida e Centrais geradoras associadas
o MUST de que trata o caput é dado pelo valor declarado pelo usuario
contido na sua Faixa de Poténcia para fins de Contratacdo de Uso da

Rede estabelecida em seu ato de outorga

2.5. Viabilizacao de projetos hibridos ou associados

Conforme a nota técnica da EPE (2018), algumas ac¢des sdo necessarias para a

viabilizacdo de usinas hibridas, dentre as quais se destacam:

a- Regulamentar a criacao de categoria para usinas com mais de uma fonte

primaria
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Primeiramente, € importante a definicdo da categoria “usina hibrida” para fins de
tratamento regulatorio, tanto que a pauta esta na agenda regulatoria da ANEEL, objeto
da Consulta Publica 061/2020 que ja estd na sua segunda fase, para debater com a
sociedade a normatizacdo para o estabelecimento de usinas hibridas e associadas.

b- Contratacdo do montante do uso do sistema (MUST ou MUSD)

Uma das principais vantagens em se constituir um projeto hibrido esta relacionado
ao compartilhamento da conex&o. Portanto, para regulamentar o escoamento da
geracdo das usinas hibridas, permitindo a contratacdo de uso dos sistemas de
transmissao e de distribuicdo, seria necessario aprimorar as Resolucdes Normativas
n°® 666/2015 e n° 506/2012 da ANEEL, de forma a avaliar a possibilidade de
contratacdo de um montante de uso do sistema diferente da soma das poténcias

nominais individuais das fontes que compdem as usinas hibridas.
c- Procedimentos de rede

Dependendo de cada fonte geradora, sédo exigidos diferentes requisitos técnicos
minimos pelo ONS para concesséo do parecer de acesso. E necessario definir os

requisitos a serem seguidos pela usina que utilize mais de uma fonte.
d- Combinacdes de contratos com condi¢cdes distintas

No caso de adi¢cdo de uma nova fonte a uma usina existente, a nova fonte instalada
poderia possuir condi¢cdes contratuais diferentes da existente, sendo necessario
avaliar o impacto dessa coexisténcia de contratos distintos. Por exemplo, estudar se
€ possivel combinar contratos por quantidade e por disponibilidade.

e- Forma de contratacao

Com a implementacdo de uma usina hibrida, espera-se que haja um ganho de
eficiéncia, tornando-se naturalmente mais competitivos, o que poderia resultar em
contratagcdes nas modalidades tradicionais de novas fontes, “associando-se a” ou
“hibridizando” empreendimentos existentes, ou mesmo a contratagdo de dois novos
empreendimentos, separadamente, que formariam um conjunto associado. Nesse
caso, nao se faz necessaria uma contratacdo diferenciada, na forma de um leildo ou

um produto especifico para empreendimentos hibridos.

f- Garantia Fisica
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As dificuldades metodolégicas devido as diferencas de critérios entre fontes,
conforme ja mencionado, ja que por exemplo na edlica utliza-se o P90 e na
fotovoltaica o P50, o que poderia dificultar também a alocag&o do curtailment. Além
disso, critérios de contabilizacéo e revisdo de GF utilizam as caracteristicas de cada

fonte, e a consideragao conjunta necessitaria estudo.

2.6. Panorama atual do contexto regulatorio

O desenvolvimento e implementacdo das usinas hibridas requer um ambiente
regulatério adequado aos novos modelos de negoécios. Ressalta-se que as
normatizacdes que estdo sendo propostas pela Agéncia propiciam esse ambiente,
pois permite o surgimento de diferentes plantas de geracéo, ou seja, a norma proposta
nao restringe tipos de tecnologia de geracao que podem compor as centrais geradoras
hibridas e associadas e nem o nivel de complementaridade entre as diferentes

tecnologias.

A escolha da composicéo tecnoldgica e da complementaridade entre as fontes de
geracao fica por conta da andlise do empreendedor sobre a viabilidade técnica e

econdmica dos projetos, estimulando o surgimento de solu¢des inovadoras.

Como resultado da primeira fase da Consulta Publica n°® 61/2020, foram
aprimorados aspectos importantes, como a possibilidade de hibridizacdo de
empreendimentos participantes do MRE e a definicdo das regras para a contratacao
do uso do sistema de transmissao por centrais geradoras hibridas e associadas.

Dessa forma, a agenda regulatéria da ANEEL, por meio das Consultas Publicas e
as contribuicbes dos diversos agentes do setor, referente as usinas hibridas e
associadas, abrira espaco para o desenvolvimento desses projetos, permitindo uma
grande diversidade de combinacdes tecnologicas, estimulando a inovagao e

contribuindo para a modernizacao do setor elétrico brasileiro.

A ANEEL aprovou no dia 30 de novembro de 2021 a regulamentagdo para o
funcionamento de Centrais Geradoras Hibridas (UGH) e centrais geradoras
associadas. O normativo traz as definicbes e as regras para a outorga desses

empreendimentos e para a contratacdo do uso dos sistemas de transmisséo, além de
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definir a forma de tarifacdo dessas usinas e da aplicacdo dos descontos legais nas

tarifas de uso do sistema de transmissao.

O normativo € considerado um passo importante para que empreendimentos no
Brasil possam aproveitar a complementaridade temporalentre as diferentes fontes de
geracdo de energia. Ele permite combinacdes de fontes de geracdo, sejam elas de
usinas fotovoltaicas (UFV), edlicas (EOL), hidrelétricas grandes e pequenas
(UHE/PCH) e termelétricas (UTE).

2.7. Experiéncia internacional

Alguns paises tém estudado utilizar o hibridismo na geracgéo elétrica em sistemas
elétricos de grande porte. Abaixo sdo relacionadas algumas experiéncias reportadas
com usinas hibridas em sistemas de grande porte, com destaque para a india, pais

com mais exemplos a mencionar (EPE, 2019).

A india é o pais que demonstra maior interesse no desenvolvimento de usinas
hibridas, especificamente eolico-fotovoltaicas, vem avaliando esse tema ha alguns
anos e a questdo fundiaria é considerada um dos principais problemas para o
crescimento das energias renovaveis no pais, pela falta de terras tanto para a
construcdo das usinas quanto para a expansao dos sistemas de transmissédo e
distribuicéo.

Em 2016 foi langcado um esboco de politica de geracéo hibrida, a qual resultou, em
maio de 2018, numa politica nacional de geracao hibrida edlico-fotovoltaica (MNRE,
2018). Também foi anunciada a primeira tentativa de contratacédo de projetos hibridos,
com um leildo que objetivava contratar até 2.500 MW, porém sem sucesso devido a

falta de interessados e justificativas que o preco-teto estabelecido ndo era realista.

Apés diversas tentativas, reducdo das demandas iniciais e um pequeno
incremento do preco-teto, foram contratados apenas 840 MW (havendo sobra de 360
MW), divididos por duas empresas.

Em 2019, um segundo leildo foi anunciado, novamente com a demanda de 1.200

MW, porém também com apenas dois interessados. Mais uma vez, 0 preco-teto
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(idéntico ao do certame anterior) foi criticado, com fontes afirmando que este tem

afastado os investidores

A India estabeleceu a meta de atingir 175 GW de energias renovaveis em 2022,
sendo cerca de 100 GW fotovoltaicos e 60 GW edlicos, e a estratégia de geracao
hibrida foi colocada principalmente como uma maneira de mitigar os problemas com
a pequena disponibilidade de terrenos com recursos edlicos e solares favoraveis, e

infraestrutura adequada de conexao. (Aggarwal; Dutt, 2018).

Além da india, ha experiéncias reportadas com usinas hibridas, principalmente da
integracdo da geracédo edlica e solar fotovoltaica, em sistemas de grande porte, na

Australia, Estados Unidos, Reino Unido e China.

Conforme estudos divulgados na nota técnica da EPE (2019), a experiéncia
internacional em usinas hibridas demonstra que, apesar de haver potenciais
beneficios, ha grandes dificuldades, sobretudo comerciais e regulatérias para sua
implementacdo. A maioria dos projetos construidos até o momento dependeu de
subsidios ou regulacbes especificas que os favoreceram. A India, que vem tentando
utilizar mecanismos de mercado como os leildes de energia, ndo vem obtendo

sucesso na contratacdo das quantidades pretendidas de solucdes hibridas.

A experiéncia internacional demonstra que o0s beneficios e razbes para a
hibridizacdo de projetos dependem das condi¢ces de cada sistema elétrico especifico.
Enquanto que no caso da india, a principal motivacdo é a falta de terras para a
instalacdo de fontes renovaveis e a expansdo dos sistemas de transmissdo e
distribuicdo, nos demais paises estudados, busca-se aproveitar as possiveis sinergias

entre fontes, melhorando a competitividade de energias renovaveis.

Portanto, verifica-se que o desenvolvimento de projetos hibridos, mesmo nos
paises estudados, ainda se encontra em fase experimental, com projetos de menor
porte e de operacéo recente, ndo havendo ainda conclusdes definitivas sobre os

beneficios para o sistema elétrico.
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3. HIBRIDIZACAO DAS FONTES DE ENERGIA

Segundo nota técnica “Avaliacdo da Geracdo de Usinas Hibridas Eolico-
fotovoltaicas” (EPE, 2017) a hibridizacdo € definida pela combinacdo de duas
tecnologias renovaveis na mesma localizacdo, que além de aumentar a geracédo de
energia, possibilita a otimizacdo dos custos, através da utilizacdo da mesma

infraestrutura.

Segundo Velloso (2017), a combinacgéo de tecnologias de geracdo em modelos de
usinas hibridas se apresenta como uma alternativa para o uso eficiente dos recursos
disponiveis no nosso pais, tanto no que se refere aos recursos energéticos quanto
aos de infraestrutura de rede pois os empreendimentos hibridos podem aproveitar a

complementaridade temporal entre as diferentes fontes de geracéo de energia.

Y

Outros beneficios sdo relacionados a redugcdo de custos e contribuicdo na
otimizacao do uso das redes de transmisséao e distribuicao.

Uma das principais contribuicbes das usinas hibridas no SEB refere-se a
possibilidade de crescimento da capacidade de geracdo com menores investimentos
na infraestrutura, reduzindo o custo sisttmico e consequentemente, para O

consumidor de energia elétrica (ANEEL, 2020).

Segundo estudos da EPE (2017) e da ANEEL (2019), as usinas hibridas podem
agregar ganhos de eficiéncia para o sistema elétrico, relacionados, principalmente, a
complementaridade de geracdo e a otimizacdo do uso da rede, postergando novos

investimentos em expansao das redes de transmissao e de distribuicao.

Os beneficios dos projetos hibridos tém ainda maior relevancia no cenario atual de
escassez hidrica devido a possibilidade de aumento da capacidade de geracédo de
energia elétrica ao menor custo sistémico, sendo de fundamental relevancia no

contexto atual do SEB.

3.1. Contexto histérico do desenvolvimento do tema no Brasil



46

A EPE (Empresa de Pesquisa Energética) iniciou em 2017 um estudo da
hibridizacdo devido ao interesse crescente de diversos agentes empreendedores no
desenvolvimento de projetos de geracdo de energia elétrica que combinem duas ou

mais fontes, sob a denominacéo de “usinas hibridas”.

Conforme o estudo da EPE, entende-se como complementaridade energética a
capacidade de dois ou mais recursos (da mesma fonte ou de fontes distintas)
apresentarem disponibilidade energética complementar no tempo, ou seja, enquanto
que uma fonte de energia apresenta grande disponibilidade, a outra esta com pouca
(EPE, 2017).

Com o intuito de ampliar o entendimento sobre as possiveis vantagens e
aprofundar a discussao sobre as usinas hibridas, a EPE publicou em abril de 2017 a
Nota Técnica “Avaliacdo da Geracdo de Usinas Hibridas Edlico-fotovoltaicas”, que
apresentou proposta metodolégica e estudos de caso de avaliagcdo da geracdo de

usinas hibridas compostas pelas fontes de geracéo eolica e solar fotovoltaicas.

A principal concluséo da EPE foi que a complementariedade entre as fontes edlica
e solar depende muito do local considerado e o dimensionamento da usina, nao
podendo ser generalizada as suas vantagens. Também ficou claro a importancia de
uma boa discretizacdo temporal para a correta avaliacdo da producdo conjunta das

usinas e seus efeitos (EPE, 2017).

Dando continuidade a discusséo sobre as usinas hibridas, a EPE publicou em
2018 a Nota Técnica que abordou o assunto sob o enfoque regulatério e comercial,
além de propor diferentes tipologias de usinas hibridas, discutindo os possiveis
beneficios e barreiras regulatdrias e comerciais a cada tipo de associacdo, que serao

discutidos em detalhes adiante.

Também foi realizado em maio de 2019 um workshop, organizado pela EPE, com
o tema “Usinas hibridas no SIN” com o objetivo de nivelar conceitos sobre o tema, por

meio de apresentacdes e debates entre os diferentes agentes do setor.

Ainda em 2019, foi publicado a terceira nota técnica que abordou experiéncias
internacionais com o hibridismo em sistemas elétricos de grande porte e questdes
conceituais sobre o papel das usinas hibridas para o planejamento do setor elétrico,
suas contribui¢cdes e possiveis consequéncias de eventual regulacdo especifica (EPE,
2019).
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Em outubro de 2020, a ANEEL abriu a primeira fase da Consulta Publica 061/2020
gue visou debater com a sociedade a normatizacéo para o estabelecimento de usinas
hibridas e associadas. O principal objetivo é de modernizar o sistema elétrico, otimizar
0 uso da rede, incentivar novos modelos de negdcio, otimizar o uso de recursos
naturais (hidro, edlico e solar) e ampliar a oportunidade de reducédo de custos da

energia.

Em agosto de 2021 foi aberta a segunda fase da Consulta Pablica 061/2020, dando
continuidade a pauta regulatoria das usinas hibridas e associadas.

Portanto, os estudos da EPE concluiram que deve-se ter cautela na generalizacéo

dos possiveis beneficios de otimizacao da infraestrutura de transmissao/distribuicéo.

3.2. Combinacgdes de fontes e tecnologias

Além da hibridizacdo das fontes de energia através da combinacdo da energia
hidraulica e solar fotovoltaica, foco de estudo dessa monografia, existem diversas
combinac¢des tecnoldgicas, que vém sido propostas por desenvolvedores de projetos
e fabricantes de equipamentos de geracdo de energia elétrica, com algumas ja tendo
sido implementadas em testes de menor escala (EPE, 2018).

A tabela 1 lista algumas dessas combinacdes de fontes, a titulo de exemplificacéo.

Tabela 1 - Combinacdes de fontes de geracao

Combinag6es de fontes Descri¢éo

Complementaridade temporal das fontes edlica e solar

fotovoltaica devido a menor incidéncia de ventos diurnos em

Edlica + Fotovoltaica algumas regides, no horario de maior incidéncia de radiag&o solar

e a possibilidade de otimizacdo de custos de operacao e

investimento

Aproveitamento da grande disponibilidade de area nos espelhos

d’agua de hidrelétricas, existem projetos que utilizam painéis

Hidraulica + Fotovoltaica fotovoltaicos com flutuadores sobre a area alagada, com possivel

complementariedade sazonal de recursos e otimizagdo dos

custos de operacao e investimento
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Em usinas heliotérmicas, existe a possibilidade de se utilizar um
Heliotérmica (termossolar) + outro  compustivel para aumentar seu fator de capacidade. O
combustivel (biomassa) combustivel poderia ser a biomassa, conforme estudos em

andamento no Brasil

A queima de gés natural em usinas a bagago de cana, afirma-se,
Biomassa + gas natural aumentaria o periodo de despacho dessas usinas e a eficiéncia

global do ciclo térmico

~ . . Queima-se biomassa junto com o carvdo na caldeira, reduzindo
Carvéo + biomassa (coqueima)

as emissoes de CO2 por MWh produzido

Fonte: EPE, 2018.

3.3. Tipologias e configuracdes combinadas de fontes geradoras

Uma usina hibrida pode ser caracterizada através de diversas combinacdes de
fontes e tecnologias arranjos e configuragcbes. Com o objetivo de organizar os
conceitos e facilitar o debate, a EPE, através de uma nota técnica, prop6s quatro
tipologias de integracao entre fontes geradoras, com o objetivo principal de analisar
os beneficios e impactos de cada solucéo, além de diferenciar as usinas efetivamente

hibridas e aquelas que apenas compartilham infraestrutura ou contratos (EPE, 2018).

3.3.1. Usinas Adjacentes

Segundo defini¢cdo da nota técnica da EPE (2018), usinas adjacentes basicamente
sdo aquelas construidas em localidades muito proximas entre si. Apesar de até
mesmo compartilhar o mesmo terreno e instalacbes, ndo ha aproveitamento de
equipamentos de geracao entre as duas fontes, ndo sendo propriamente usinas

hibridas. A figura 6 apresenta o esquema das usinas adjacentes.
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Figura 6 - Usinas adjacentes
Fonte: EPE, 2018.

3.3.2. Usinas associadas

A EPE sugeriu que as usinas associadas tratam de duas (ou mais) usinas de fontes
energéticas distintas, com caracteristicas de complementariedade das fontes, que
compartilham fisicamente e contratualmente o acesso a Rede Basica ou de
Distribuicdo. Ou seja, duas usinas associadas poderiam contratar menos capacidade

de uso da rede do que a soma das poténcias nominais dessas duas usinas.

As usinas associadas ndo sdo propriamente hibridas pelo fato de que os
equipamentos de geracdo séo independentes, podendo inclusive manter medidores

individuais, conforme apresentado na figura 7.



50

Energia Elétrica
fonte 1

Figura 7 - Usinas associadas
Fonte: EPE, 2018.

3.3.3. Usinas hibridas

Nas usinas consideradas realmente hibridas pelo estudo divulgado pela EPE
(2018), as distintas fontes de geragcdo se combinam ainda no processo de produc¢ao
de energia elétrica. Enquadram-se nessa categoria, por exemplo, uma usina
fotovoltaica que compartilhe os conversores dos aerogeradores, dispensando 0 uso

dos inversores fotovoltaicos.

Nestes casos, ndo seria possivel distinguir qual fonte primaria foi responséavel pela

producdo de determinada energia elétrica.

Para o estudo de caso proposto nesse trabalho, sera considerado apenas a
tipologia de usinas hibridas, conforme apresentado na figura 8.
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Energia
Elétrica

Rede

Figura 8 - Usinas hibridas
Fonte: EPE, 2018.

3.3.4. Portfélios Comerciais

Nesta tipologia de arranjo, ndo ha necessariamente, qualquer proximidade fisica
ou compartilhamento de equipamentos, em usinas de diferentes fontes, sendo a
relacdo apenas comercial-contratual, com o intuito de reduzir exposi¢des contratuais
a preco de curto prazo. Os portfolios comerciais também n&o afetam a contratacéo do

uso da rede de transmissao ou distribui¢éo.
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Figura 9 - Portfélios comerciais

Fonte: EPE, 2018.

3.4. Beneficios na combinacéo de fontes

A tabela 2 lista os principais beneficios para o desenvolvimento de projetos com a

integracdo de distintas fontes de geracdo de energia, com base nas tipologias

descritas anteriormente (EPE, 2018). Apesar de gerarem criacdo de valor para os

desenvolvedores de projetos e investidores, espera-se reflexos positivos para o

desenvolvimento do SEB e dos precos de energia, desde que o arcabouco regulatorio

permita a alocagdo de custos e beneficios para todas as partes interessadas de forma

coerente e justa.
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Tabela 2 - Principais beneficios da hibridizacao

Capacidade disponivel do sistema de transmissao e/ou distribuicdo

Considerando que algumas das principais fontes renovaveis possuem sazonalidade, nos
momentos em que a geragdo é nula ou reduzida, pode haver capacidade ociosa do
sistema de transmissdo, que pode ser mitigada quando ha complementariedade de
geragdo entre fontes. Em outras palavras, ha potencial de inser¢do de novas usinas no
sistema elétrico sem a necessidade de investimento em nova infraestrutura.

Otimizacéo do uso da area disponivel (terreno)

*Ganho de competividade do projeto com a redugdo de custos associados a compra ou
arrendamento da area, considerando a instalagdo de duas usinas no mesmo espago
fisico.

S Sinergias de logistica, planejamento de implantacéo e custos de manutencao

Beneficios de otimizagdo logistica e de construgao caso a implantagdo das usinas ocorra
em periodos proximos e otimizagdo dos custos fixos de operagdao e manutengao das duas
(ou mais) usinas.

e Compartilhamento de equipamentos do sistema de interesse restrito —

Os equipamentos do sistema de interesse restrito (conexdo da usina a rede) podem ser
dimensionados para a poténcia na qual limita-se a produc¢do da usina, ao invés de serem
dimensionados para a soma da poténcia nominal das duas fontes individuais, porém
deve-se atentar ao corte da geracdo quando da ocorréncia de elevada geragdo
simultanea das duas fontes.

== Compartilhamento de equipamentos de geracéo —

O compartilhamento de equipamentos de geragdo pode, em alguns casos, proporcionar
ganhos de competitividade ao projeto ao possibilitar beneficios sistémicos como, por
exemplo, maior fator de capacidade ou entrega de energia em determinados horarios.

Fonte: EPE, 2018.

3.5. LimitagOes fisicas e operativas

Ha muitos beneficios para a hibridizacdo das fontes de energia, por outro lado
também existem limitagBes fisicas, barreiras e pontos de atencdo para o
desenvolvimento dos projetos hibridos (EPE, 2018), citados abaixo:

Curtailment

Como ja visto em usinas associadas, em momentos de elevada geragéo das duas
fontes, havera o corte da energia pois excede a capacidade maxima contratada para
injecdo na rede de transmissao. Ja4 no caso das usinas hibridas, ndo havera o corte
de energia, porém podera haver o sub-aproveitamento das fontes de geracdo quando
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a disponibilidade dos recursos combinados superar a capacidade de geracdo de

energia;
Inteferéncia entre fontes de geracgao

Devido a utilizagdo do mesmo local, deve-se atentar a efeitos negativos entre as
fontes de geracédo, como exemplo o sombreamento das torres edlicas sobre as placas

solares fotovoltaica.
Fontes despachéveis x ndo despachaveis

Um aspecto fundamental a ser levado em consideragdo em uma usina hibrida é
se as fontes sdo ou ndo despachaveis. No caso se as fontes integradas néo forem
despachaveis, consequentemente, a producdo da usina hibrida ndo sera

despachavel.

No caso da hibridizacao da geracao hidrelétrica com a solar fotovoltaica, combina-
se uma fonte despachavel com outra ndo- despachavel. Por exemplo, se a geracéo
fotovoltaica fosse tratada como prioritaria, poderia restringir o despacho de parte da
energia hidrelétrica em determinados momentos do dia. Esta consideracao é relevante
em alguns aspectos importantes, como a estimativa de demanda de combustivel, no
caso da hidrelétrica, nas vazdes turbinadas e nos montantes de curtailment (corte da

geracao).

3.6. Usinas hibridas hidrelétrica e solar fotovoltaica

Segundo Pintiokina (2017), o uso de médulos solares sobre a agua comecou
propriamente em 2007 com uma usina experimental de 20 kWp, instalada em Aichi,
Japéo, com a utilizacdo de modulos fotovoltaicos convencionais instalados sobre uma
modular estrutura flutuante. Desde entdo se utiliza 0 mesmo método de instalacao,

mas as poténcias das placas atuais chegam a 400W.

Um sistema hibrido hidrelétrico fotovoltaico € composto de basicamente por dois
geradores, um hidrelétrico e um solar fotovoltaico, pelas cargas consumidoras e pelo

cabeamento elétrico responsavel pela interligacdo (BELUCO, 2001).
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A principal diferenca entre um sistema solar fotovoltaico convencional (em terra) e
uma usina fotovoltaica flutuante (FVF) é a plataforma flutuante juntamente com

ancoragem e ancoradouro (EPE, 2020).
A figura 10 apresenta as partes principais de usina FVF.

l. Modulos fotovoltaicos: captam a irradiacdo solar e convertem em
energia elétrica;

Il. Plataformas flutuantes: estrutura de suporte para instalagéo dos
modulos fotovoltaicos, com o intuito de proporcionar estabilidade e
flutuabilidade a estes;

Il. Ancoragem e amarracao: para fixacdo da plataforma flutuante nas
margens e/ou no fundo do corpo d’agua, e que deve ser capaz de resistir

aos esforgos causados pela variagdo do nivel d’agua e pelo vento; e

V. Cabos elétricos: podendo ser inclusive cabos subaquéticos.

Subestacédo g

Médulo fotovoltai
el S Estrutura flutuante

Cabo
' o \.  subaquatico =,
-

kL, "
POT UL, v . e o o = 2 et o T T T T T e e T e o g e e w ]

Figura 10 - Esquema geral solar fotovoltaico flutuante
Fonte EPE, 2020.

Figura 11 - Painéis fotovoltaicos flutuantes
Fonte: BRG Energia.
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Pintiokina (2017) também afirma que ainda ndo ha no mercado um maodulo voltado
para aplicacdo especifica em usinas flutuantes pois ainda nao foi desenvolvido uma
tecnologia que possibilite aproveitar melhor os beneficios gerados envolvendo a

dindmica dos processos de troca de calor e reflexdo da luz nos médulos flutuantes.

Conforme Strangueto (2016), a tecnologia ainda estd em desenvolvimento,
portanto ainda ndo existe uma definicdo final sobre os formatos e materiais mais

apropriados para os flutuadores, bem como qual o melhor arranjo dos painéis.

Os principais usos em pequena escala foram na agricultura, para sistemas de
bombeamento, sendo Japdo e EUA os pioneiros no uso em grande escala, mas a
China, com sua uma grande demanda energética possui um enorme potencial nos

reservatorios das Usinas Hidrelétricas (UHES), assim como Brasil.

No Brasil a primeira usina fotovoltaica flutuante foi construida numa lagoa artificial
na cidade de Cristalina-GO. Outro tipo de utilizacdo € a implantacao de painéis solares
fotovoltaicos no espelho d’agua de usinas hidrelétricas. Ja existem projetos-piloto
participantes do programa de P&D da ANEEL nas usinas de Balbina (AM), Porto
Primavera (SP) e Sobradinho (BA).

Para sustentacdo dos médulos sobre o lago, as principais solu¢cdes existentes
consistem de estruturas flutuantes, compostas por pequenas estruturas modulares até

plataformas de centenas de metros de comprimento. A estrutura € montada na

margem do reservatério e rebocada até o local determinado no reservatorio.

A figura 12 demonstra um exemplo de montagem de placas solares fotovoltaicas

em modulos flutuantes da empresa Sumitomo Mitsui Construction.
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Figura 12 - Mddulos flutuantes

Fonte: Sumitomo Mitsui Construction.

De acordo com Santafé (2014, apud STRANGUETO, 2016), para a instalacao dos
flutuantes na superficie dos reservatorios, também devem ser observados as

seguintes caracteristicas:

o Inclinacdo de painéis fotovoltaicos (a). O angulo de elevacdo dos
maédulos solares tem uma forte influéncia sobre a agdo do vento que incide na
cobertura;

o A geometria e as caracteristicas do reservatorio: A forma geométrica dos
reservatoérios € caracterizada por uma poligonal ou por formas irregulares, podendo
interferir na disposicdo dos painéis afetando a producéo de energia, que depende
dos alinhamentos com os pontos cardeais;

o Geometria, tipos e materiais de plataformas flutuantes: Modulos de
flutuacdo devem oferecer versatilidade dimensional e mecéanica, permitindo que o
sistema seja adaptavel a diferentes condi¢cdes dos reservatorios, geralmente
fabricados com materiais plasticos, que além de cumprir 0S requisitos técnicos e

operacionais, se situa dentro de um custo acessivel.

Strangueto (2016) também afirma que como os painéis sao colocados em linha,
com suas faces voltadas para a mesma dire¢do, as linhas de painéis projetam sobre

as imediatamente atrds uma sombra, ou seja, quanto maior a inclinagdo, menor a
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distancia entre as fileiras de painéis, reduzindo a quantidade de painéis possiveis de
serem instalados em uma determinada area do reservatoério. Portanto, o estudo da

melhor inclinacdo é fundamental.

Figura 13 - Usina solar flutuante na barragem de Yamakura
Fonte Ciel & Terre, 2014.

3.6.1. Beneficios e desafios

As principais vantagens sdo referentes ao local dos reservatérios, com poucos
obstaculos blogueando a luz do sol, além do aumento de eficiéncia de geracdo em
comparacao as instalagfes terrestres, gracas aos seus efeitos de resfriamento das
placas. Pintiokina (2017) cita que os modulos solares de silicio perdem poténcia com
0 aumento de sua temperatura, porém, sobre a superficie da agua, as temperaturas
de operacéo sdo menores, podendo aumentar sua eficiéncia.

Outra vantagem da implantacdo de usinas solares flutuantes em reservatérios
referem-se a reducdo de custos, pois a area de implantacdo j& esta licenciada e a
infraestrutura para transmissao construida, além do potencial de diminuicédo da taxa
de evaporacao do reservatorio, resultando num maior aproveitamento dos recursos

hidricos.
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De acordo com os estudos da EPE (2020), os principais beneficios com a
implantacdo das usinas FVF sdo os ganhos de eficiéncia; reducdo de perda por
sombreamento, facilidade na remoc¢édo de sujeiras e redugcdo da evaporacdo dos
reservatoérios. Por outro lado, algumas desvantagens também sdo observadas, como

0 acumulo de dejetos de passaros e impacto na vida aquéatica local, ilustrados na figura
14.

Onde O Sol Encontra A Agua

BENEFICIOS E DESAFIOS DA USINA FOTOVOLTAICA FLUTUANTE
Possivel sujeira
de passaros

-

com infraestrutura

Redugdo de Fécil de instalar Sem Sem
perdas por necessidade de nivelamento TErIsEEET
ou assentamento da P — -
fundacdo , Seguranga elétrica e
longevidade dos
equipamentos

evaporagio

Possivel redugio no
crescimento de algas,

@murmer EESMAP ... %

e il

Figura 14 - Beneficios e desafios da geracao solar flutuante
Fonte: EPE, 2020.
Ganhos de eficiéncia

A perda de eficiéncia nos médulos fotovoltaicos esta diretamente relacionada ao
aumento da temperatura. Portanto, segundo o REC (2018 apud EPE, 2020), os
painéis fotovoltaicos flutuantes tendem a operar com uma temperatura mais baixa em
comparacdo a uma instalagdo convencional em solo, sendo uma das principais

vantagens um possivel aumento de eficiéncia dos médulos fotovoltaicos.
Sujeira

Outra vantagem mencionada pelo autor (Da Silva, 2019 apud EPE, 2020) refere-

se ao menor acumulo de poeira sobre os painéis fotovoltaicos, devido a instalagéo ser
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sobre o sobre o espelho d’agua e longe do solo, facilitando as atividades de limpeza

de manutencao.
Evaporacdo dos Reservatorios

Segundo o Farfan e Breyer (2018 apud EPE, 2020), a cobertura de 25% da
superficie de reservatorios de hidrelétricas com FVF poderia aumentar em 6,3% a
disponibilidade de agua, por reducéo da evaporacdo. Rosa-Clot, Tina E Nizetic (2017
apud EPE, 2020) estimaram por meio de modelos matematicos o efeito da cobertura
FVF em reservatérios na Australia, concluindo pela reducdo da taxa de evaporacao

em mais de 90%.
Impacto na Vida Aquatica

Estudos mais aprofundados devem ser considerados para avaliagdo dos impactos
negativos na flora aquética, dependendo principalmente das dimensfes da planta
solar. Porém, segundo o autor (Costa, 2017 apud EPE, 2020), em alguns casos, a
implantacdo em pequena escala tende a apresentar impactos irrelevantes na vida
aquatica, ou até mesmo altera¢des positivas, em decorréncia da criacdo de nichos

ecolégicos especificos.
Uso da terra

Uma das principais vantagens da usina solar FVF refere-se ao terreno que nao é
necessario para a instalacdo, apenas uma area disponivel no reservatério e a area

necessaria para o eletrocentro e a conexao.
Custos de investimento

As possiveis desvantagens da solar FVF estdo principalmente relacionadas a
viabilidade econbémica, devido aos custos adicionais com a aquisicao e instalacdo das
plataformas flutuantes. No estudo de caso proposto no capitulo 4, sera avaliado a
viabilidade econémica de uma usina solar FVF e esse efeito podera ser estudado com

mais detalhes.

3.6.2. Potencial de geragéo solar FVF no Brasil e no mundo
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Para calcular o potencial de geracao de energia solar fotovoltaica nos reservatorios
das hidrelétricas brasileiras, Strangueto (2016) fez um levantamento utilizando como
base todas as UHEs em operacéo e filtrando os reservatérios com area superior a
0,01 km?, totalizando 165 empreendimentos com area total conforme a tabela 3.

Tabela 3 - Area total considerada dos reservatorios com area superior a 0,01 km2

Area total (km?) Area util (km?) Area minima (km?)

37.922,95 30.338,36 3.033,84
Fonte: Strangueto (2016).

Considerando que em cada usina é necessaria a exclusdo das areas de
seguranca, como exemplo proximidades as tomadas d’agua e vertedouros, bem como
um afastamento minimo das margens, devido a presenca de vegetacao,
sombreamentos, instalacGes diversas e a propria seguranca dos painéis, Strangueto
(2016) definiu como area disponivel de 80% para a utilizacdo de placas solares

flutuantes.

Portanto, Strangueto (2016) estimou o potencial brasileiro de geracao de energia
elétrica solar fotovoltaica em sistemas flutuantes nos reservatérios das hidrelétricas,
somando o0s potenciais estimados para cada reservatorio analisado. A tabela 4
sintetiza os resultados obtidos para os reservatorios brasileiros maiores que 0,01 km?,
apresentados como minimos e maximos, respectivamente, a cobertura de 8% e 80%

da area total dos reservatorios.

Tabela 4 - Resultados para os reservatérios brasileiros

Poténcia Poténcia Energia
instalada instalada produzida no

Energia produzida no
ano minima

maxima minima ano maxima
(TWh/ano)

(GWp) (GWp) (TWh/ano)

4.519 452 4.443 444
Fonte: Strangueto (2016).

Como resultado final, referente ao potencial da geracdo solar FV no Brasil,
Strangueto (2016) estimou uma capacidade de até 4.519 GWp utilizando reservatorios
de hidrelétricas, com uma capacidade de geracdo maxima de 4.443 TWh por ano.

No que diz respeito ao potencial mundial de geracdo solar fotovoltaica em
reservatoérios, o estudo do Grupo Banco Mundial (WORLD BANK GROUP; SERIS;
ESMAP, 2019 apud EPE, 2020), apresentou uma estimativa do potencial da
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capacidade instalada da FVF (em GWp) em reservatorios, e de geracao de energia
para cada continente na tabela 5. Considerando diferentes percentuais de cobertura,
resultou-se a um potencial mundial de geracédo FVF de cerca de 4.000 GWp e de
geracéo anual de energia de 5.200 TWh por ano, ao se considerar 10% de utilizag&o

da area dos reservatorios.

Tabela 5 - Capacidade maxima e potencial de geracéo de energia de FVF em reservatérios

Possivel geracdo anual de energia

Area t'ie Nimero Potencial FVF (GWp) (GWh/ano)
superficie Prp—
Continente total d'a P Porcentagem de area Porcentagem de area superficial
disponivel agua superficial usada usada
(km2) avaliados
1% 5%  10% 1% 5% 10%
Africa 101.130 724 101 | 506 | 1.1011 | 167.165 835.824 1.671.648
Asia e
Oriente 115.621 2.041 116 | 578 | 1.156 | 128.691 643.456 1.286.911
Médio
Europa 20.424 1.082 20 102 204 19.574 97.868 195.736
Amﬁgr‘fe“ 126.017 2.248 126 | 630 | 1.260 | 140.815 704.076 1.408.153
el 4.991 254 5 25 50 6.713 33.565 67.131
QOceania
Amesr':f do 36.271 299 36 181 363 58.151 290.753 581.507
Total 404.453 6.648 | 404 | 2.022 | 4.044 | 521.109 | 2.605.542 | 5.211.086

Fonte: EPE, 2020.

3.6.3. Complementaridade de geracao das fontes hidrelétrica e solar
fotovoltaica

Beluco (2001) define que a expressdao complementariedade entre fontes de
energia refere-se a capacidade de duas ou mais fontes apresentarem disponibilidade
energéticas complementares entre si e pode ocorrer considerando-se uma mesma

fonte ou entre fontes diferentes.

Sacramento (2015, apud Ahlert, 2017) também afirma que a geracdo FV é possui
uma complementaridade a geracdo hidrica, uma vez que 0S menores niveis de
irradiacdo ocorrem em periodos chuvosos e os maiores niveis de irradiagcdo ocorrem

em periodos secos.

Além disso, a complementariedade das usinas hidrelétricas e solares, por

exemplo, em ciclo diario, a partir da capacidade natural de armazenamento do
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reservatorio da UHE, pode permitir uma maximizacdo da geracdo do recurso
hidrelétrico, possibilitando poupar agua nos reservatérios em funcao da geracéo solar,

aumentando a eficiéncia de geragéo da usina devido a hibridizagao.

No capitulo 4, através do estudo de caso, sera analisado o perfil de
complementaridade de geracdo das fontes hidrelétricas e solar FV, em uma usina

hidrelétrica existente.

3.6.4. Combinac¢des de usinas novas e existentes

A instalacdo de usinas combinadas pode ser realizada de duas maneiras: duas
usinas novas, negociadas e construidas ao mesmo tempo ou uma usina construida,

integrando em uma ja existente.

No caso da tipologia de usinas hibridas ou associadas, concebidas originalmente
nessa configuragdo, é possivel a unificagdo do contrato de uso do sistema de

transmissao, além da comercializacdo de energia, garantia fisica, etc.

A nota técnica da EPE (2018) defende que as usinas hibridas, através dos
contratos por quantidade, devem preferencialmente competir nas mesmas bases das
usinas convencionais com o intuito de viabilizar arranjos inovadores que capturem

ganhos de eficiéncia, com impactos positivos nos precos de energia.

Quando a usina hibrida for implementada em uma usina ja existente, deve-se
observar o disposto nos contratos vigentes. Importante também definir a alocacao de
eventual curtailment (EPE, 2018).

Portanto, em se tratando do compartihamento da conexdo entre usinas
contratadas em momentos distintos, € importante observar as regras de cada leilao,
em espcial os como exemplo: ponto de conex&o, mecanismos de contabilizacdo e de

liquidacao de energia.

3.6.5. Projeto piloto na UHE Sobradinho
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No Brasil, a maior usina fotovoltaica flutuante em operacéao no Brasil foi implantado
em julho de 2019, no lago da UHE de Sobradinho (BA), sob concesséo da Chesf. A
Plataforma Solar Flutuante no Reservatoério de Sobradinho (BA), com poténcia de 2,5
MWp, possui 3.792 modulos de placas solares em uma area total de 11 mil mz,
instalado no reservatoério e fixado ao fundo do lago por cabos, com material préprio
para suportar o peso das placas e dos trabalhadores que atuam na construgcédo e
manutenc¢ao (EPE, 2020).

Figura 15 - Usina solar fotovoltaica flutuante no reservatério da UHE Sobradinho
Fonte ANEEL, 2019.

A producéo de energia do sistema solar flutuante ajudara na geracéo de energia
da usina hidrelétrica, proporcionando fonte de energia complementar; além da
otimizagdo da infraestrutura elétrica existente; controle da vazdo de agua do
reservatério, com maior desempenho de producédo de energia solar; baixo nivel de

impacto ambiental; e otimizacdo de custos; entre outros beneficios.

Para a elaboracéo de um projeto de geragdo solar FVF é necessario levantar os
dados técnicos da geracdo, subestacao e transmissado de energia elétrica, além dos
dados geograficos do lago, o comportamento dos ventos, a velocidade de vazdo da

agua e os dados batimétricos do lago no local de instalacdo dos moédulos flutuantes.

3.6.6. Custos de investimento
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Considerando que as plantas solares FVF ndo séao tdo comuns ou difundidas como
0s sistemas convencionais em solo, ainda ndo ha dados de referéncia suficientes para
generalizar custos de capital e operacionais, de implantacdo e de operacao,
respectivamente, das usinas FVF. A analise dos custos apresentada serd com base

em informacdes publicas disponiveis e nas melhores préticas da industria.

Segundo Sahu (2016 apud EPE, 2020), os flutuadores representam até 25% do
custo total do projeto, porém os autores afirmam que esse montante ainda € menor
gue os custos de aquisicdo e preparo de um terreno de area equivalente e proximo.
Ressalta-se, porém, que essa comparacao reflete as condi¢cdes do local estudado,

india.

Ahlert (2017) afirma que a aplicagédo de plantas solares FVF em reservatorios de
hidrelétricas ainda estd em fase de estudo, portanto existem poucas referéncias de

custo especifico para esta instalacao.

A nota técnica da EPE, intitulada “Expansdo da Geracdo Solar fotovoltaica
flutuante”, compara os custos de investimento de uma usina solar fotovoltaica
convencional, em solo, e uma usina FVF. Além dos desafios de constru¢do e
operacédo, um fator relevante para a implantacédo de fotovoltaicas flutuantes sdo seus
custos mais elevados em relagéo as usinas convencionais em solo, devido a estrutura

flutuante, sistema de fixagéo e ancoragem (EPE, 2020).

Segundo estudo do World Bank Group, o custo médio total de investimento de um
sistema FVF em 2018 variou entre US$0,8/Wp e US$1,2/Wp, dependendo do

tamanho e localizacdo do sistema.

A tabela 6 compara os custos de investimentos, por componente, em US$/Wp de
uma fotovoltaica convencional e uma fotovoltaica flutuante, ambas de 50MWp,
concluindo que os custos de investimento, do termo em inglés Capital Expenditure
(CAPEX) de uma usina solar fotovoltaica flutuante chega a ser quase 18% maior que
uma usina solar convencional (World Bank Group, ESMAP e SERIS, 2019).
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Tabela 6 - Comparacéo dos custos de investimento — FV em solo x FVF

FVF 50 FV em solo
Componente MWp 50 MWp

($/Wp) ($/Wp)

Sistema de montagem*
Balango do sistema**

Projeto, construcao, teste e
comissionamento

Total CAPEX

*Para FVF, o sistema de montagem inclui a estrutura de
flutuagao, ancoragem e amarragao.
**Inclui monitoramento de sistema.

Fonte: Adaptado de World Bank Group, ESMAP e SERIS, 2019.

Com relacdo aos projetos piloto em operacao no Brasil, Ahlert (2017) afirma que
0os projetos de 5 MW das usinas de Balbina e Sobradinho tiveram investimento
combinado previsto de R$ 100 milhdes das empresas Eletronorte e Chesf, resultando

em um custo aproximado de R$ 10/Wp.

A usina FVF de Alto Rabagdo em Portugal, com poténcia instalada de 220 kW,
recebeu investimento de 450 mil euros, equivalente a um investimento de cerca de R$
7,9/Wp, na data base do ano de 2017 (AHLERT, 2017).

3.6.7. Experiéncias internacionais

Na barragem da Hidrelétrica de Alto Rabagdo em Montalegre, Portugal, da
companhia portuguesa EDP, foi inaugurado um projeto piloto no reservatério da usina
em julho de 2017. Com 840 painéis solares que ocupam uma area de 2500 m?, a
plataforma tem uma poténcia instalada de aproximadamente 220 kWp e uma
producdo anual estimada de cerca de 300 MWh (ALTENERGYMAG, 2017).
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Figura 16 - Usina solar fotovoltaica no reservatério, Alto Rabagédo, em Portugal

Fonte Altenergymag, 2017.

O sistema utiliza a infraestrutura elétrica ja existente na barragem, como o0s

transformadores, os quadros elétricos e a ligacéo a rede de transmisséo.

A tabela 7 lista as 70 maiores usinas solares fotovoltaicas flutuantes em operacéo
ao redor do mundo de acordo com o estudo divulgado pela Solarplaza, 2021. Como

pode ser observado, a maioria das usinas estao situadas no Japao (Solarplaza, 2021).

O Japao é uma escolha Obvia para a geracao solar FVF porque o espagco em terra
é limitado e ja existem muitos cursos de agua destinados para a agricultura de arroz
e controle de agua da chuva que poderiam ser usados para a geracao solar FVF. O
governo japonés introduziu os incentivos de energia renovavel em julho de 2012, apés

0 desastre nuclear de Fukushima.

Tabela 7 - As 70 maiores usinas solares fotovoltaicas flutuantes

Pos. el Nome do reservatorio / Nome da usina Pais Cidade / Provincia Glls d~e
(kw) operacao
1 20000 @ Coal mining subsidence area of Huainan China Anhui Province April, 2016
City
2 7500 Kawashima Taiyou to shizen no megumi Japan Saitama October, 2015
Solarpark
3 6338 Queen Elizabeth Il reservoir UK London March, 2016
3000 | Otae Province Sounth Sangju City October, 2015
Korea Gyeongsang Bukdo
5 3000 @ Jipyeong Province Sounth Sangju City October, 2015
Korea Gyeongsang Bukdo

6 2991 | Godley Reservoir Floating Solar PV UK Godley January, 2016
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2016
July, 2016
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2015
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Fonte: Solarplaza, 2016.
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4. ESTUDO DE CASO

O quarto capitulo aborda o estudo de caso de uma Usina Hidrelétrica, com o
objetivo de simular a hibridizacdo de uma Usina Hidrelétrica existente com a insercéo

da geracdo solar fotovoltaica flutuante no reservatorio.

O objetivo principal é analisar a viabilidade econémica da hibridizacdo de uma
usina hidrelétrica existente, além de explorar o potencial de otimizacdo dos recursos

hidricos como contribuicdo aos impactos da crise hidrica do SEB.

Também sera analisado o perfil de complementaridade de geracdo das fontes
hidrelétricas e solar fotovoltaica, em uma usina hidrelétrica existente, com o intuito de

explorar a capacidade ociosa do sistema de transmissao.

Apods a escolha da usina e levantamento dos dados climatologicos e geograficos,
incluindo os dados de irradiacdo solar do local, foi calculado o histérico do fator de
capacidade da usina e o dimensionamento de uma planta FVF na area disponivel do
reservatorio. Com base no histdrico de geracdo da usina e incluindo a geracao solar,
foi analisado a complementaridade das fontes, o aproveitamento energético e por fim
a andlise de viabilidade econbmica. A figura 17 ilustra as etapas da metodologia
empregada para a elaboracao do estudo de caso.

Andlise do perfil de
Escolha da usina complementaridade
das fontes

Revisdo do fator de
capacidade

Levantamento de Levantamento do Analise de

dados histdrico de geracao vnabA|I|d.ade
econOmica da

da hidrelétrica

climatolégicos e
geograficos hibridizagao

Discussoes dos
resultados e
sugestoes

Calculo do fator de Dimensionamento
capacidade da planta FVF

Figura 17 - Metodologia do estudo de caso
Fonte: elaboracgéo prépria.
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4.1. Conceitos da analise de viabilidade econdmica

O objetivo deste capitulo € fazer uma revisao bibliografica dos conceitos técnicos
para elaboracdo do modelo de viabilidade econdmica do projeto de hibridizacédo de
uma usina hidrelétrica existente, com a implantacao de uma usina solar FVF. Também
sdo abordados os célculos e premissas considerados na projecao do fluxo de caixa

futuro.

4.1.1. Metodologia

Parente (2019) define que uma analise completa de tomada de decisdo quanto a
realizacdo ou ndo de um projeto, envolve as 4 etapas listadas:

Escolha da técnica
de analise de

Projecao dos Escolha da taxa de investimentos: ALl Gl

cenarios e de

fluxos de caixa desconto Payback simples e sensibilidade

descontado., VPL
eTIR

A seguir apresenta-se o detalhamento de cada etapa que compde a analise de

viabilidade econbmica.

4.1.2. Projecéo dos fluxo de caixa

Para a elaboragcdo do modelo de viabilidade econdmica, primeiramente é
necessario projetar os fluxos de caixa futuro, ou seja, o fluxo de receitas liquidas que
0 projeto ira gerar e que descontado ao custo de oportunidade dos acionistas, chega-
se ao fluxo de caixa descontado (FCD), obtendo o valor equivalente dos periodos
futuros ao presente. Em seguida apresentam-se os elementos que compde o fluxo de

caixa do projeto.

O método de avaliacdo do FCD se baseia na avaliacdo do valor do patriménio
liquido descontando-se os fluxos de caixa do acionista esperados, ou seja, os fluxos
de caixa residuais apos deducéo de todas as despesas, bonus, pagamentos de juros,
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ao custo do patriménio liquido, ou seja, a taxa de retorno exigida pelos investidores
sobre o patrimonio liquido da empresa (DAMODARAN, 2001 apud MAKARON, 2012).

ApGs o célculo da receita bruta, desconta-se os tributos de PIS e COFINS, para
obter-se a receita operacional liquida (ROL). Apés a deducdo das despesas
operacionais sobre a ROL, chega-se ao Lucro Antes de Juros, Impostos, Depreciacdo
e Amortizacado (LAJIDA), do termo em inglés mais conhecido Earning Before Interest,

Tax, Depreciation e Amortization (EBITDA).

Uma vez obtido o LAJIDA, é subtraido o valor da depreciacao do ativo, chegando-
se ao valor do Lucro Antes do Imposto de Renda (LAIR). Essa € a linha da
demonstracao financeira responsavel por encontrar o resultado de determinado

exercicio antes da aplicacdo dos impostos por parte do governo.

Sobre o valor do LAIR, desconta-se o tributo do imposto de renda e contribuicdo
social (IR & CS) para obter-se o lucro liquido. Como a depreciacdo ndo é uma saida
de caixa e foi apenas utilizada para que se pudesse calcular a reducdo nas

econominas anuais causada pelo pagamento do imposto, deve-se retornar.

Por fim, ap6s a soma do valor da depreciacdo e descontadas as despesas
financeiras da amortizacao e juros do financiamento, obtém-se o fluxo de caixa livre
(FCL).

O célculo final é obtido pelo desconto do FCL trazido a valor presente pelo custo
de oportunidade do capital investido. A definicdo e o calculo do custo de oportunidade
serd detalhado no préximo capitulo.

A seguir apresentam-se o detalhamento do calculo da receita bruta, despesas
operacionais, taxa de depreciacdo e do financimento utilizados na elaboracdo da

projecéo dos fluxos de caixa.

4.1.2.1 Estimativa dareceitade vendas

Como visto no caitulo 2.3, a energia geradas pelas usinas solar FV pode ser
comercializada por meio de negociacao bilateral no ACL e por meio de leildes

regulados no ACR, organizados pela CCEE.
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O preco da venda da energia € uma das principais premissas que determinam a

viabilidade econémica do projeto.

Para a elaboracéo do estudo de caso, serd utilizado como referéncia do preco da
energia a ser comercializada os valores definidos nos leildes de compra e venda de

energia no ACR, que sdo amplamente divulgados.

A Receita Bruta é calculada multiplicando-se a producéo de energia pelo seu preco
do MWh.

4.1.2.2 Impostos e despesas operacionais

As despesas operacionais, do termo em inglés Operational Expenditure (OPEX),
consistem principalmente dos custos com operacdo e manutencdo, despesas com

seguro operacional e das tarifas de uso do sistema de transmissao.

De acordo com Montenegro (2013, apud AHLERT, 2017), estima-se que as
despesas anuais com operacao e manutencdo de uma usina seja na ordem de 1% do
valor do investimento, nos seus estudos sobre viabilidade econémica de plantas

solares FV no Brasil.

As Tarifas de Uso do Sistema de Transmissao (TUST) séo definidas pela ANEEL,
tarifada aos consumidores, geradores e distribuidores para a utilizacdo do Sistema
Interligado Nacional (SIN). Para o calculo das despesas, sera utilizada como
referéncia a tarifa TUST estabelecida para as centrais geradoras que participarem do
Leildo n° 8/2021-ANEEL (A-5 de 2021), conforme mostrado na tabela 8.

Considerando que a tarifa TUST variou entre R$ 7,3 e R$ 8,7, ser&a considerado
no estudo o valor da tarifa de R$ 8,00 / KW.
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Tabela 8 - Tarifas de Uso do Sistema de Transmissédo aplicaveis as novas centrais de geragéo
participantes

TUST TUST TUST TUST TUST TUST
(RS/kW) (RS/kwW) (R$/kw) (RS/kW) (R$/kw) (RS/kW)

032574-0 7,339 241 047145-3 7,855 044377-8 6,501 048911-5 7,590 050950-7 7,105 1201 047013-9 8,669
2 0328014 7,339 242 050844-6 8,918 482 0443786 6,501 722 048912-3 7,590 962 0509515 7,105 1202 047014-7 8,669
3 047072-4 7,339 243 050845-4 8,897 483 047079-1 7,029 723 048913-1 7,590 963 050952-3 7,105 1203 047015-5 8,654
4 0328030 7,339 244 047178-0 8,932 484 047168-2 7,040 724 0445185 7,621 964 050953-1 7,105 1204 047016-3 8,669
5 047073-2 7,339 245 047179-8 8,932 485 047189-0 7,038 725 0445193 7,621 965 050954-0 7,105 1205 047017-1 8,669
6 0470740 7,339 246 047180-1 8,932 486 047078-3 7,708 726 0445207 7,621 966 050955-8 7,105 1206 047018-0 8,669
7 0470759 7,339 247 047181-0 8,932 487 0351679 7,863 727 0445215 7,621 967 05095e-6 7,105 1207 047019-8 8,669
8 047076-7 7,339 248 047182-8 8,932 488 035168-7 7,863 728 044522-3 7,621 968 050957-4 7,105 1208 047020-1 8,669
9 038007-5 7,364 249 047183-6 8,932 489 0351709 7,863 729 0445231 7,621 969 050958-2 7,105 1209 047021-0 8,669
10 038008-3 7,354 250 038099-7 8,218 490 0351717 7,863 730 0445240 7,621 970 050959-0 7,105 1210 047022-8 8,669
11 03800%-1 7,351 251 038100-4 8,218 491 0369985 7,863 731 0445258 7,621 971 050960-4 7,105 1211 047023-6 8,669

12 038010-5 7,361 252 038101-2 8,218 492 0369993 7,864 732 0445266 7,621 972 0505145 7,726 1212 0470244 8,669

Fonte: ANEEL, 2021.

Cabe ressaltar que, conforme incentivo introduzido pela Resolu¢cdo Normativa da
ANEEL n° 481, de 17/04/2012, ficou estipulado o desconto de 80% para os
empreendimentos que entrarem em operacao comercial até 31/12/ 2017, aplicavel nos
dez primeiros anos de operacao da usina, nas tarifas de uso dos sistemas elétricos
de transmisséo e de distribuicdo (TUST e TUSD), sendo esse desconto reduzido para
50% ap06s o décimo ano de operacédo da usina.

Outra despesa operacional é o seguro, que além de mitigar os riscos do investidor,
€ uma das exigéncias das instituicdes financeiras para aprovacao da linha de crédito.
Makaron (2012) afirma que as despesas com seguro representam 0,4% do valor do

ativo.

Sobre a receita bruta da venda incidirdo a Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social (Cofins) e o Programa de Integracdo Social (PIS), com aliquotas

de 0,3% e 0,65%, respectivamente, pagas mensalmente.
4.1.2.3 Financiamento do investimento

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), fundado em
1952 e atualmente vinculado ao Ministério da Economia, é o principal instrumento do

Governo Federal para promover investimentos de longo prazo na economia brasileira,
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em obras de infraestrutura, incluindo as usinas de geracéo solar FV. Uma das linhas
de financiamento disponiveis € o BNDES Finem, exclusiva para projetos com

investimento de grande porte.

O BNDES Finem é o programa de financiamento acima de R$ 10 milh&es, voltado
a projetos de investimento em geral. O apoio se estende a praticamente todos 0s
segmentos econdmicos, tendo como um dos principais critérios de avaliagdo 0s
beneficios sociais destas iniciativas. As condi¢des financeiras oferecidas também

estdo associadas as prioridades de apoio do BNDES.

Nas condi¢cdes do BNDES Finem, o valor minimo de financiamento é de R$ 40
milhdes, onde o BNDES financia até 80% do valor total do projeto, limitada a 100%
dos itens financidveis. O prazo de amortizacdo é determinado em funcdo da
capacidade de pagamento do empreendimento, do cliente e do grupo econdémico,
respeitado o limite maximo de 24 anos. O periodo de caréncia sera de até 6 meses
apos a entrada do projeto em operacao comercial. Durante o periodo de caréncia, 0s

juros serao capitalizados (BNDES, 2021).

Nas operagoes diretas, ou seja, solicitagcao feita diretamente ao BNDES, a taxa de
juros é composta pelo custo financeiro, pela remuneracdo do BNDES e pela taxa de
risco de crédito. Para energia solar, a remuneracdo do BNDES é de 0,9% ao ano
(BNDES, 2021).

Empresas
ITENS FINANCIADOS Custo financeiro Remuneracao do BNDES Taxa de risco de crédito

. 1
Energia ‘solar > 0,9% a0 ano (a.2.) Variavel conforme risco do
Energia de residuos sélidos » cliente e prazos do
oemais fones > francanert

Figura 18 - Taxa de juros BNDES Finem

Fonte: BNDES, 2021.

Por sua vez, o custo financeiro € composto pela taxa de longo prazo (TLP), que € o
principal custo financeiro dos financiamentos do BNDES. A TLP ser& apurada em
base mensal de acordo com férmula estabelecida pela Resolugdo Bacen n° 4.600, de
25/09/2017, que consiste de uma taxa pré-fixada acrescida do valor do indice de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). Apos definida a taxa pré na contratacdo, nao

muda até o fim do financiamento.
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4.1.2.4 Taxade depreciacao

Depreciacéo € a alocacédo sistematica do valor depreciavel de um ativo ao longo
de sua vida util. As taxas de depreciacdo sdo definidas pela ANEEL com base em

estudos técnicos e do tempo de vida de cada componente de uma usina.

Por se tratar de um mercado regulado, as instru¢cdes, conceitos e normas
especificas para o “Controle do Ativo Imobilizado” vinculado ao servigo outorgado de
energia elétrica, aplicadas por concessionarias, permissionarias e autorizadas de
energia elétrica, sdo definidas pela ANEEL, no Manual de Controle Patrimonial do
Setor Elétrico (MCPSE).

Portanto, a metodologia e as taxas de depreciacéo da usina solar FV sao definidas
e detalhadas no MCPSE. A tabela 9 apresenta as taxas de depreciacdo da unidade

geracéao de solar fotovoltaica definidas pela ANEEL.

Tabela 9 - Taxas de depreciacdo da unidade de geragéo solar

Tipo de unidade de cadastro Tipo de bem

Cod. Descricdo Céd. Descricédo VU Taxa

UNIDADE DE GERACAO
605.01 SOLAR FOTOVOLTAICA - 25 4%
MODULO E SUPORTE

B UNIDADE DE GERACAO
UNIDADE DE GERACAO 605.10 SOLAR FOTOVOLTAICA - 10 10%
SOLAR FOTOVOLTAICA CONTROLADORES E

INVERSORES

605

UNIDADE DE GERACAO
605.15 SOLAR FOTOVOLTAICA - 5 20%
BATERIA

Fonte: MCPSE, 2015.

4.1.3. Escolha da taxa de desconto ou custo do capital préprio

Makaron (2012) cita que o custo do capital representa o custo de oportunidade que
0s investidores esperam ober com a aplica¢do dos recursos em um projeto suscetivel

a riscos.
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Conforme Makaron (2012), a metodologia mais indicada pelos autores consultados
Copeland (2006), Gitman (1997) e Damodaran (2001) € o Weighted Average Cost of
Capital (WACC) ou custo médio do capital ponderado. Segundo Copeland (2006, apud
Makaron, 2012) a taxa de desconto WACC é usada para converter o fluxo de caixa

futuro em valor presente, cujo calculo é mostrado na equacéao 1.

Equacéo 1 - Célculo da taxa de desconto WACC

E
(D+E)

WACCz[Ke- ]+[Kd.(D+E)

Onde,

Ke = custo do equity (da parte dos acionistas ou do Patrimonio Liquido);
E = quantidade de equity (volume de capital proprio);

D = quantidade de divida (volume de capital externo);

Kd = custo das dividas.

O custo (de oportunidade) dos sécios ou acionistas, ke, é dificil de ser estimado
porque néo pode ser diretamente observado no mercado como o kd, por exemplo uma

taxa de juros de um financiamento.

Para estimar o valor do ke, ou seja, do custo de oportunidade dos acionistas, 0s
autores Copland, Koller e Murrin (2006, apud Makaron, 2012) abordam duas
metodologias: pelo modelo de precificacdo de bens de capital, do termo em inglés
Capital Asset Pricing Model (CAPM) ou pelo uso do modelo de precificacdo de
arbitragem (APM). Neste trabalho sera aplicado o modelo CAPM por ser mais simples
e intuitivo, além de ser também adotado pela ANEEL para definicdo da taxa regulatoria
de capital para as instalacdes de geracao de energia.

Makaron (2012) define que o célculo do CAPM é composto de uma taxa livre de risco
gue o investidor teria se néo investisse o capital, somado ao risco de mercado.
Damodaran (2001, apud Makaron, 2012) descreve como medida do risco em termos
de variancia nao diversificaveis e relaciona os retornos esperados a essa medido do

risco.

A férmula de calculo do custo de oportunidade dos acionistas, pelo método do

CAPM, é apresentada na equagao 2.
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Equacédo 2 - Célculo do custo de oportunidade pelo modelo CAPM
Ke = rf + [E(rm) — rf] * 8

Onde,
ke= custo do equity(da parte dos sécios);
rf= taxa livre de risco (piso de juros da economia);

E(rm)= taxa esperada de retorno do conjunto das empresas (agbes) como um

todo;
E(rm) -rf= prémio de risco do conjunto das empresas (acoes);

= risco sistemético da acdo (ou de acao similar).

Considerando que se trata de um mercado regulado, a ANEEL adotou o método
do CAPM como a metodologia para a definicdo da estrutura de capital regulatéria e
da taxa regulatoria de remuneracéo de capital a ser aplicada para as instalacdes de
geracao de energia elétrica em regime de cotas, nos termos da Lei n® 12.783 de 11
de janeiro de 2013. O submédulo 12.3 da ANEEL detalha a metodologia de célculo.

G, AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA
fREEL

fuitine | Médulo 12: Concessionarias de Geragio

Submddulo 12.3

TAXA REGgLATORIA DE
REMUNERACAO DO CAPITAL
DA GERACAO

Data de
Vigéncia

De
Resolugdo Normativa n° 608/2014 14/04/2014
até 17/3/2020
Resolugao Normativa n® 874/2020, | De 18/3/2020

Revisdo Motivo da revisao Instrumento de aprovacao

Primeira versdo aprovada

10 | (apés realizagdo da AP n° 2/2014)

20 Segunda versdo aprovada

de 10/3/2020 até 19/4/2020
Alteragao em fungéo do
21 :enhecwmemo f‘mS pedidos de Resolugdo Normativa n® 882/2020, A partir de
E econsideragdo em face da de 20/4/2020 20/412020
Resolugdo Normativa n® 874, de
10 de margo de 2020
A partir de

Atualizagao dos parametro do N -
WACC Despacho n° §92/2021

15/3/2021

Figura 19 - Submaodulo 12.3 da ANEEL

Fonte: ANEEL, 2021.
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O modelo do CAPM foi adaptado pela ANEEL para utilizacdo dos titulos publicos
brasileiros para representar a taxa livre de risco, conforme apresentado na equacao
3.

Equacéo 3 - Calculo do custo de oportunidade pelo modelo CAPM adaptado

r=r +L-(r —r)
p NTN-b m f

Onde,

rp: remuneracgao do capital proprio;

rnTN-b . Femuneracédo do titulo publico brasileiro;
B: beta do setor regulado.

(rm-rf): Prémio de risco do mercado estadunidense, formado pela diferencga entre
o0 rm (taxa de retorno do mercado estadunidense) e a rf (taxa de retorno do ativo livre
de risco estadunidense).

Premissas do sub-moédulo 12.3

rnrv-» - NTN-B (Notas do Tesouro Nacional indexadas ao indice de Precos ao
Consumidor — IPCA), célculo das médias das taxas de compra e venda diaria de cada
série e média final de todas as séries dos ultimos dez anos em relacdo ao ano de

referéncia;

B (beta do setor regulado): empresas do setor de energia elétrica estadunidense,
membros do Edison Electric Institute — EEI (conforme EEI Stock Index), que atuam no
segmento de transmisséao e distribuicdo de energia elétrica, com ao menos 50% dos
ativos dedicados a essas atividades (propor¢céo medida preferencialmente pelo ativo
imobilizado em servigo bruto), e indice Standard & Poor’s 500 (S&P500), que consiste
num indice composto pelas a¢des das 500 maiores empresas negociadas na bolsa
de Nova lorque. A data de referéncia para a selegdo da amostra é o ultimo ano para

0 qual os dados contabeis do ativo estejam disponiveis

(rm-rf) Prémio de risco do mercado estadunidense: retornos totais anuais do
indice Standard & Poor’s 500 e rendimento anual do titulo do governo americano com

vencimento em dez anoso. Calculo: pela média da diferenca entre o rendimento anual



80

histérico do indice Standard & Poor’s 500 (S&P500) e o rendimento médio anual do

titulo do Tesouro Americano com vencimento de dez anos.

4.1.4. Técnicas de andlise de investimentos

A seguir as técnicas de andlise de investimento mais comumente utilizadas para
avaliar propostas de investimento de capital: método do payback simples e

descontado, valor presente liquido (VPL) e taxa interna de retorno (TIR).

4.1.4.1 Método do payback simples e descontado

O payback é o prazo de retorno dos recursos investidos em um projeto, sendo
medido em tempo, pois representa o tempo necessario para a recu’ peracao inicial do

investimento realizado do projeto.

Braga (1998, apud Makaron, 2012) afirma que h& definiciéncias nesse método,
uma vez que o payback ndo reconhece as entradas previstas apos a recuperacao do
investimento e principalmente por ndo reconhecer o valor do dinheiro no tempo, ou

seja, ndo considera o custo do dinheiro ou efeito dos juros em determinado periodo.

Muitas vezes é denominado método do payback simples, uma vez que os fluxos
de caixa sado tomados por seus valores nominais, ou seja, sem serem trazidos a valor

presente.

Por este motivo, a técnica mais utilizada é o payback descontado, que consiste em
trazer a valor presente todos os fluxos de caixa futuro por uma taxa de desconto, assim

considera-se o custo do dinheiro no tempo.

4.1.4.2 Método do Valor presente liquido (VPL)

Diferentemente do método do payback simples, o método de analise de

investimentos por meio do valor “presente liquido (VPL) € considerado uma técnica
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sofisticada, sendo a ferramenta mais utilizada para avaliacdo de projetos (PARENTE,
2019).

O método consiste na concentracdo de todos os valores esperados do fluxo de
caixa na data zero, sendo descontada pelo custo de oportunidade dos investidores,

ou seja, daqueles que colocaram recursos no projeto.

Um VPL positivo significa que o investimento realizado foi recuperado. No caso de
um VPL negativo significa que o investimento inicial € maior que o retorno do projeto

e que este ndo deve ser realizado. A equacgéo 4 apresenta o calculo do VPL.

Equacéo 4 - Calculo do VPL

FG  FG _ FC,
1+7r) (@A+1r)? A+nr)n

VPL = —II, +

Onde,
llo = investimento inicial do projeto
FC1, FC2, FCn = sdo os fluxos de caixa positivo, relativos aos anos 1 e 2 até n;

r = é a taxa minima de atratividade do projeto.
4.1.4.3 Método da taxa interna de retorno (TIR)

O método de avaliacdo de investimentos por meio do calculo da taxa interna de
retorno (TIR) também é considerado um método sofisticado para avaliacdo de
propostas de investimento de capital.

A TIR é definida como a taxa pela qual um investimeno é recuperado por meio dos
rendimentos auferidos de um projeto, ou seja, a TIR representa a taxa de desconto
gue iguala os fluxos de entrada com os de saida de caixa, a taxa que gera um valor

presente liquido para o projeto igual a zero. A equacao 5 apresenta o calculo da TIR.

Equacéo 5 - Calculo da TIR

FG . FG FC,
(1+TIR) ' (1+ TIR)? (1+ TIR)™

O= _IIO-I'

Onde,

llo = investimento inicial do projeto;
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FCi, FCz2, FCn = séo os fluxos de caixa positivo, relativos aos anos 1 e 2 até n; até

gue o somatorio se iguale ao valor de llo.

4.1.5. Consideracdes

Em resumo, de todas técnicas apresentadas, a Unica que ndo considera o valor do
dinheiro no tempo é o payback simples. As decisGes sobre o investimento ndo podem
ser tomadas com base em apenas um indice pois cada um proporciona diferentes

informagdes relevantes para a tomada de deciséo.

Brigman (2001, apud Makaron, 2012) cita que o payback oferece um indicador de
risco quanto a liquidez. O VPL fornece uma medida direta dos beneficios, em valores
monetarios, para os acionistas do projeto, porém néo fornece informacfes sobre a
margem de seguranca relacionadas as previsdes de fluxo de caixa nem sobre a
quantidade de capital que esta sob risco. Por fim a TIR fornece informacdes sobre a

margem de seguranca do investimento.

Importante considerar que no inicio do projeto, a andlise de viabilidade econdmica
€ realizada considerando premissas que sdo passiveis de mudanca ao longo do
desenvolvimento do projeto, portanto € andlise de viabilidade deve ser refinada e
comparada com o planejamento inicial. A revisdo constante permite verificar se o

projeto continua sendo economicamente viavel ou néo.

4.2. Estudo de caso: UHE Santo Anténio do Jari

Uma usina hidrelétrica (UHE) pode ser definida como um conjunto de obras e
equipamentos cuja finalidade é a geracdo de energia elétrica, através de
aproveitamento do potencial hidraulico existente num rio. A energia potencial do
desnivel da agua criado pelo reservatorio é transformada em energia cinética ao
movimentar a turbina, que € conectada ao gerador por um eixo, que transforma a

energia cinética da 4gua em energia elétrica.
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A usina que sera objeto do estudo de caso sera a UHE Santo Anténio do Jari,

localiza no estado de Amapa. As figuras 20 e 21 mostram uma vista aérea da UHE.

Situada na regiao norte do Brasil, entre os estados do Amapa e do Par4, a bacia
do Rio Jari faz parte da bacia hidrografica do Rio Amazonas. Com uma area de

drenagem equivalente a 51.623,00 km?, no eixo da Barragem Santo Anténio do Jari,

0 aproveitamento encontra-se no municipio de Laranjal do Jari, AP, nas coordenadas
0°39'02,4” de latitude sul e 52°30'56,9” de longitude oeste (-0.6491752238949103, -
52.51767780831953).

Figura 20 - Vista aérea da UHE Santo Antdnio do Jari
Fonte: EDP Energias do Brasil, 2017.

Figura 21 - Vista aérea da UHE Santo Antdnio do Jari

Fonte: EDP Energias do Brasil.
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Dados da UHE Santo Anténio do Jari

Localizacdo: Laranjal do Jari / Almeirim — Rio Jari - AP;

Bacia Hidrografica: RIO AMAZONAS;

Reservatorio que abastece: RIO JARI;

Capacidade instalada: 392,95 MW;

Garantia fisica de energia total: 222 MWmed,;

Tipo de maquina: 4 Turbinas tipo Kaplan;

Inicio da operacao: setembro de 2014;

Prazo de concesséo: dezembro de 2044;

Cdédigo Unico de Empreendimentos de Geragdo (CEG) — ANEEL:
UHE.PH.AP.026792-9.01.

AN N NN Y U N NN

Para o estudo de caso, foi escolhido o reservatério da UHE Santo Anténio do Jari.
A usina possui um reservatorio de 25,0 km? de area na cota minima normal, onde sera
simulado a instalagédo de uma usina solar FVF com o objetivo de estudar o potencial
de geracéo de energia solar fotovoltaico e o perfil de complementariedade a geracéo

hidrelétrica da usina.
Caracteristicas fisicas

v Volume (til do reservatorio (Hmg3): 133,39;
v" Tipo de barragem: CCR,;
v' Tipo de estacéo de energia: HIDRELETRICA;

Caracteristicas de energia

v' Poténcia liquida: 222 MW;

v" Producdo média de energia por ano: 1,944 GWh;
v" Numero de grupos: 4;
v

Fluxo maximo de equipamentos: 392,95 MW.
Area do reservatorio

v NA méax. normal: 31,7 km?;
v NA max. maximorum: 39,6 km?;
v NA min. normal: 25,0 km?2.
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A figura 22 mostra a imagem de satélite da bacia hidrografica da UHE Santo

Antbnio do Jari.

Figura 22 - Bacia hidrografica da UHE
Fonte: SIGEL, 2021.

Através do Sistema de Informagfes Georreferenciadas do Setor Elétrico (SIGEL),
foram coletadas as coordenadas geograficas e a area do reservatério da UHE Santo
Antdnio do Jari, assim como outras caracteristicas trazidas pelo sistema,

apresentadas nas proximas figuras.
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Figura 23 - Usina Hidrelétrica: Santo Anténio do Jari
Fonte: SIGEL, 2021.
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Figura 24 - Dados da UHE Santo Antdnio do Jari
Fonte: SIGEL, 2021.
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Figura 25 - Dados da UHE Santo Antdnio do Jari
Fonte: SIGEL, 2021.

M

e ol A /,L'J_'}-IEA.S_amo )
, \\':&% *Anton|o do Jari

o :j‘ ‘f

" Rio 9o

Figura 26 - Imagem de satélite da UHE e seu reservatério
Fonte: Google Maps, 2021.

A figura 26 mostra a imagem de satélite da bacia hidrogréafica com a localizacéo
da UHE Santo Antbnio do Jari.
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Como pode ser visto na figura 27, além da estrutura principal, 0 empreendimento
possui uma Central Hidrelétrica Complementar, com tomada d’agua e casa de forca

secundarias.

Central Hidrelétrica |-
Complementar

= ; '1 3 Er Vertedouro de

Soleira Livre (VL) Barragem de Terra

Margem Esquerda
(BTME)

Barragem de Terra
Margem Direita
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Figura 27 - Arranjo Geral da UHE
Fonte: EDP Energias do Brasil.

A UHE Santo Antbénio do Jari esta em operacdo comercial desde setembro de
2014. Nesse estudo de caso sera estudado o potencial de instalacdo de uma planta
solar FVF no reservatério da UHE para analisar a viabilidade econbmica da
hibridizacdo composto pela geracao hidrelétrica e solar fotovoltaica em uma usina

hidrelétrica ja existente.

4.2.1. Contrato de uso do sistema de transmisséo (CUST)

Conforme o contrato de uso do sistema de transmisséo (CUST) celebrado com a
ONS, a UHE Santo Ant6nio do Jari tem o MUST contratado de 391 MW, que consiste

do valor da capacidade instalada subtraida do consumo interno da usina.

Com esta informacdo pode-se concluir que a geracao hibrida n&o poderia
ultrapassar a poténcia de 391 MWh, ou seja, mantendo o valor do MUST atual

contratado, sem penalidades.
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P
J ‘s Operador Nacional do Sistema Elétrico

CUST PERMANENTE N.° 044/2013

CONTRATO DE USO DO SISTEMA DE
TRANSMISSAO EM CARATER PERMANENTE QUE
ENTRE SI FAZEM O OPERADOR NACIONAL DO
SISTEMA ELETRICO - ONS, AS CONCESSIONARIAS
DE TRANSMISSAO E A ECE PARTICIPAGOES S.A.

Figura 28 - Contrato de uso do sistema de transmissdo — CUST

Fonte: EDP Energias do Brasil, 2017.

4.2.2. Historico de geracdo da UHE Santo Anténio do Jari

O historico de geracdo da UHE desde a sua entrada em operagcdo comercial em

setembro de 2014 é apresentado na figura 29. Nota-se o carater de sazonalidade dos

geracao, devido ao periodo chuvoso que se inicia em janeiro e que apos o més de

abril, apresenta tendéncia de queda até dezembro, devido as vazdes afluentes do Rio

Jari. Conclui-se pela esta analise que ha uma capacidade ociosa do sistema de

transmissdo que pode ser mitigada com a hibridizacdo de uma fonte de geracéo

renovavel.
Historico de geragao mensal (MW)
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Figura 29 - Historico de geracdo mensal da UHE Santo Antdnio do Jari desde 2014

Fonte: elaboragéo prépria com dados da CCEE.
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Na figura 30, os dados dos anos de 2014 e 2021 foram excluidos com o intuito de
analisar ciclos hidrolégicos completos. Observa-se uma tendéncia de queda na

geracdao total de 1 ano, uma das consequéncias da crise hidrica.

Historico de geragao mensal (MW) - 2015 a 2020
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Figura 30 - Historico de geracdo mensal da UHE Santo Antdnio do Jari de 2015 a 2020 - curva de
tendéncia

Fonte: elaboracao prépria com dados da CCEE.

Como pode ser visto na figura 31, com o histérico de geracdo mensal apenas no
ano de 2019, observa-se o perfil sazonal ao longo de 1 ano de operagao.

Histdrico de geragdao mensal em 2019(MW)
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Figura 31 - Histérico de geragado mensal da UHE Santo Ant6nio do Jari em 2019

Fonte: elaboracéo prépria com dados da CCEE.
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A variacdo da geracdo da UHE ao longo de um dia pode ser observada na figura
32.

Histérico de geragao horaria em um dia - 06.06.2021 (MWh)
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Figura 32 - Historico de geracéo horéaria no dia 06 de junho de 2021 da UHE Santo Antbnio do Jari

Fonte: elaboracao prépria com dados da CCEE.

Considerando que desde janeiro/2021 o PLD possui granularidade horaria,
observa-se na figura 33 a variacédo horaria do PLD no dia 06 de junho de 2021, onde

0 mesmo atinge o ponto maximo médio de R$ 287 no horério de ponta as 18h00min.

PLD horario - 06.06.2021 (R$)
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Figura 33 - Historico do PLD horario do dia 06 de junho de 2021
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Fonte: elaboracéo prépria com dados da CCEE.

Conforme j& mencionado no capitulo 2.4, o PLD com granularidade horaria
beneficia a hibridizacdo pois a combinacdo de mais de uma fonte de geracdo serve
como mitigacdo da variabilidade das fontes renovaveis. reduzindo os riscos de

exposicao a flutuacdes de preco em relacdo ao perfil de geragao individual.

A figura 34 apresenta a comparacao do comportamento da geragéo da usina com
a variacao horaria do PLD em um mesmo dia. Nota-se que ha uma correspondéncia
do perfil da geracdo com a variacado horaria do PLD, o que € esperado, refletindo

precos mais proximos dos custos reais de operacao do SEB.

Histoérico de geracgao x variagao do PLD horario - 06.06.21
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Figura 34 - Histérico de geracao x PLD horéario do dia 06 de junho de 2021

Fonte: elaboracao prépria com dados da CCEE.

Como um dos beneficios da hibridizacdo, a geracéo solar fotovoltaica pode ser
priorizada nos periodos de maior incidéncia de irradiacdo, reduzindo a geracéo hidrica
e otimizando o consumo dos recursos hidricos, enquanto que a geracao hidrelétrica
no horario de ponta, nos horarios de maior preco do PLD horario. Esta alternativa sera

explorada com mais detalhes nos capitulos adiante.
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4.2.3. Historico de vazdes afluentes

A vazao afluente é definida como sendo a vazédo que chega a um determinado
ponto, em particular um aproveitamento hidrelétrico, e é determinante na avaliacdo da
energia disponivel. A vazao afluente depende das condi¢fes hidrolégicas naturais da
bacia hidrogréafica e dos aproveitamentos existentes a montante. A figura 35 apresenta
o histérico das vazdes afluentes, desde o ano de 2014, inicio da operacdo comercial
da UHE. Observa-se que o padrdo de comportamento da geracdo da UHE segue a

sazonalidade das afluéncias naturais da bacia.

Historico das vazoes afluentes (m?/s)
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Figura 35 - Histérico das vazdes afluentes (m3/s)

Fonte: elaboracao prépria com dados da EDP.

4.2.4. Fator de Capacidade da Usina Hidrelétrica

O fator de capacidade € a proporgédo entre a geragdo efetiva da usina em um
periodo e a capacidade total maxima neste mesmo periodo. O fator de capacidade
representa o grau de ociosidade dos seus subsistemas e estruturas de transmissao.

Portanto, quanto menor for o fator de capacidade, maior sera a capacidade de
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escoamento de uma outra fonte de geracao integrada, podendo ser proveniente de

uma planta solar FVF.

Com base no historico de geracdo da usina, foi calculado o fator de capacidade
anual desde sua entrada em operacao comercial. Como pode ser visto na figura 36,
desde o ano de 2015 o fator de capacidade médio anual sempre esteve abaixo de
50% e em 2020, foi de apenas 38%.

Fator de capacidade anual 2015 - 2020
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Figura 36 - Fator de capacidade anual da UHE Santo Anténio do Jari

Fonte: elaboragéo prépria com dados da CCEE.

Analisando com uma base mensal, foi calculado o fator de capacidade médio
mensal ao longo do ano de 2020. Conforme mostrado na figura 37, a variagao do fator
foi de 65% no més de junho até menos de 20% em outubro, o que reflete na

capacidade ociosa do sistema de transmissao.
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Figura 37 - Fator de capacidade mensal no ano de 2020

Fonte: elaboracao prépria com dados da CCEE.
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Através dos dados reais apresentados, comprova-se que ha uma capacidade

ociosa do sistema de transmissdo em certos periodos, que pode ser mitigada com a

adocdo do hibridismo, ou seja, com a insercdo de uma fonte renovavel, sem a

necessidade de novo investimento para escoamento dessa geracao.

4.3. Dimensionamento do sistema solar FV

Os dados de irradiacdo solar para o dimensionamento da planta FVF foram

coletados no programa SunData do Centro de Referéncia para Energia Solar e Ed6lica
(CRESESB).

O programa SunData é atualizado com o banco de dados do Atlas Brasileiro de

Energia Solar (22 Edi¢édo), que foi produzido pelo Centro de Ciéncia do Sistema


http://labren.ccst.inpe.br/atlas_2017.html
http://labren.ccst.inpe.br/atlas_2017.html
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Terrestre (CCST) do Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais (INPE), através do seu
Laboratério de Modelagem e Estudos de Recursos Renovaveis de Energia (LABREN)
(CRESESB, 2021).

O banco de dados disponivel no SunData é o da irradiacdo global no plano
horizontal e o sistema de busca de localidades proximas é feito por meio das

coordenadas geograficas (latitude e longitude) do ponto de interesse.

Com base nas coordenadas 0°39°'02,4” de latitude sul e 52°30°56,9” de longitude
oeste da usina, o programa SunData disponibilizou os dados de 3 localidades
proximas: duas estacdes na cidade de Almeirim-PA e uma em Laranjal do Jari-AP,
como pode ser observado na figura 38. Serdo utilizados nos calculos os dados da

estagcdo de Almeirim, distante de 6,4 km da localidade desejada.

Localidades proximas

Latitude: 0.649175° S
Longitude: 52.517678° ©

# |estacdo Municipio UF |Pais lrrédiagﬁu solar diérria meédia [1wh{m?.dia] _ __
Latitude [®] |Longitude [°] |Distancia [km] Jan |Fev |Mar |[Abr [Mai Jun [Jul [Ago [Set |Out |Nov |Dez |Média
IAlmeirim Almeirim PA |BRASIL |0,601° 8 52,549° O 6,40 4,32 433436 430|452 472/ 4,81 513 521|510( 4,95 4,44 4,68
IAlmeirim Almeirim FA |[BRASIL [0.701° 8 52.549° O 67| 438 437|438 434|453 472/ 476( 5,08 518|5,08( 4,90/ 4,47 4,68
Laranjal do Jari  |Laranjal do Jari  |AP |BRASIL [0.601° S 52 4497 O 93| 435| 4,27| 431 4,32| 448| 459| 475|513 5,20|5.12| 485( 4.42| 4,66

Irradiacdo Solar no Plano Horizontal para Localidades proximas

0,649175°5; 52,517678° 0
5,5
= e - '
) ) \
— ¥
4,2
4
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Qut
-8 Almeirim — Almeirim, PA — BRASIL Almeirim — Almeirim, PA - BRASIL Laranjal do Jari — Laranjal do Jari, AP — BRASIL

Figura 38 - Estacdes mais proximas da localidade desejada

Fonte: CRESESB, 2021.

A figura 39 demonstra os dados de irradiagdo solar diaria média, em [kKWh/mZ2.dia],
para todos os meses do ano, no plano horizontal, no angulo igual a latitude e angulo
correspondente a maior média anual e maior minimo mensal, para a localidade
desejada.

Como pode ser observado, a variacdo maxima do angulo € de 2 graus , pois a UHE
se situa proxima a linha do Equador (0°39'02,4” de latitude sul), portanto a média anual

da irradiacao global n&o sofre alteragfes significativas.
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Calcule no Plane Inclinado

Estagdo: Almeirim

Municipio: Almeirim | PA - BRASIL

Latitude: 0,601° 3
Longitude: 52,549° O
Dictinci

do ponto de ref. { 0,649175° §; 52,517678° 0) :6.4 km

# Angulo Inclinacdo ;::d_'acﬁ‘::::la’ dl'-lléarria mi:ira mens’;’;i[kW:i:Z-di;ll |Ago Set [Out Nov Dez Média Delta

Plano Horizental 0" N 432 433 438§ 4,30 452 472 481 5,13 5,21 5100 495 444 4,68] ,90
Angulo igual a latitude 1N 4,29 432[ 438 431 455 475 484 515 521 509 492 441 4,68 92
IMaior média anual 2°N 4,27 4300 435 433 457 479 487 517 5,21 507 488 438 4,68] ,94
Maior minimo mensal 0° N 432 433 438 4,30 452 472 481 5,13 541 510 495 444 4,68 90

Iradiagan (cWhm2. dia)

Irradiacao Solar no Plano Inclinado —~Almeirim-Almeirim, PA-BRASIL

0,60175;52,549° 0

T
\__‘
e —
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Ju Ago Set Out MNowv
-# Plano Horizontal: ° N -+ ﬁ\ngulo igual a latitude: 1° N Maior média anual: 2° N Maior minimo mensal: 0° N

Figura 39 - Irradiacéo solar diaria média mensal [KWh/m?.dia]

Fonte: CRESESB, 2021.

Velloso (2017) recomenda o angulo minimo de inclinacdo horizontal das placas de

10 graus, com o intuito de facilitar a limpeza das mesmas e melhor aproveitamento da

radiagcdo solar incidente, que sera adotado nesse estudo.

4.3.1. Dados da irradiacéo solar e area disponivel do reservatoério

A tabela 10 demonstra o recurso solar disponivel para o local da instalagdo de

acordo com

historicos de

o Atlas Brasileiro de Energia Solar, tendo como referéncia os dados

irradiacéo solar nas imediagcfes de Almeirim-PA.

Tabela 10 - Irradiagé@o solar na horizontal, diario e mensal

Total diario Total mensal

[MJ/m2.dia] [MJ/m2.més]

Janeiro 15,73 487,63
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Fevereiro 15,53 434,84
Marco 15,76 488,56
Abril 15,7 471
Maio 16,29 504,99
Junho 16,64 499,2
Julho 16,94 525,14
Agosto 18,11 561,41
Setembro 18,04 541,2
Outubro 18,27 566,37
Novembro 17,67 530,1
Dezembro 16 496
Média 16,72 508,87

Fonte: CRESESB, 2021.

Strangueto (2016) determina que para a utilizagdo da area do reservatorio de
usinas hidrelétricas, é necessaria a exclusdo das areas de seguranca proximas a
tomada d’agua e vertedouros, bem como um afastamento minimo das margens, de
no minimo 20% da area total do reservatorio. Portanto, a &rea maxima considerada
do reservatorio, disponivel para a instalacdo das placas solares, sera de 80% da area

total do reservatorio.

Considerando que a area do reservatoério na cota NA normal é de 31,7 km?, sera

considerado a area total disponivel de 25,0 km? para a planta solar FVF.

4.3.2. Dimensionamento da planta solar FVF

Utilizando como dados de entrada os dados de irradiagdo global no plano

horizontal do Atlas Brasileiro de Energia Solar, do local de instalagdo por meio das
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coordenadas geograficas, e a area disponivel para a instalacdo das placas solares
FVF, a estimativa de geracdo de energia elétrica solar foi realizada através do

programa computacional Solergo.

O Solergo utiliza fonte de dados climéticos emitido pelo INPE (Instituto Nacional
de Pesquisas Espaciais), do Atlas Brasileiro e por satélites da NASA da Electro
Graphics, garantindo a confiabilidade dos dados de irradiacdo (SOLERGO, 2015

Foi possivel dimensionar um sistema fotovoltaico composto por 1 gerador
fotovoltaico composto de 9690 mddulos fotovoltaicos e 52 inversores.

A poténcia nominal de pico do sistema é de 5.135,7 kWp para uma producao
estimada de 7.357.211,2 kWh por ano, distribuidos em uma area aproximadamente

de 25.000,2 m2 somente de painéis.

A modalidade de conexdo a rede de alimentacdo em Baixa Tensdo no sistema

Trifasico com tensao fornecimento 220 V.

Em relacdo a orientacdo dos painéis, foi escolhido o tipo de instalacdo de angulo
fixo, com exposicdo Norte, orientado a 180,00° (azimute) em relacdo ao sul e com
uma inclinacéo de 10,00° em relag&o ao plano horizontal.

O sistema fotovoltaico que é composto por 1 gerador distribuido em 1 exposicéo,

conforme tabela abaixo:

Tabela 11 - Orientagdo dos painéis

TIPO DE_
INSTALAGAO

Exposicao Norte Angulo fixo 180° 10° 0,18 %

DESCRIGCAO

ORIENTAGAO INCLINACAO SOMBREAMENTO

Fonte: Elaboracgao propria com dados do Software Solergo.

Exposicdo Norte sera exposto com uma orientacdo de 180,00° (azimute) em

relacdo ao sul, e terd uma inclinacdo horizontal de 10,00°.

Entretanto a producao de energia da Exposicdo Norte pode variar por estar sujeitas
a alguns fatores como o sombreamento, que influencia e pode determinar uma

reducao de radiacdo solar na ordem de 0,18 %.

Os modulos serdo montados em suportes de aco galvanizado ou de aluminio, com
um angulo de 10°, terdo todos a mesma exposi¢cdo. Os sistemas de fixacdo da

estrutura deverao resistir a rajadas de vento, com velocidade de até 120 km / h.
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4.3.3. Calculo da energia FV gerada

Poténcia nominal do gerador:
P =P mddulos * N° médulos =530 Wp + 5% * 9690 = 5.135,7 kWp

O célculo da energia total produzida pelo sistema nas condi¢cdes normais de STC
(radiacédo de 1000 W/m2, temperatura de 25°C), é calculado como:

Radiacéo solar
[kWh/m?2]

Exposicdo Norte 9690 1.761,91 9.048.633,13

Energia [kWh]

Exposicéo N° Modulos

Fonte: Elaboracao propria com dados do Software Solergo.

E = En * (1-Perd) = 7.357.211,2 kWh

Perd = Perda de poténcia obtida:

Perda por sombreamentos totais: 0,2%
Perda por aumento de temperatura: 7,2%
Perdas por descasamento: 5,0%
Perdas de corrente continua: 15%
Outras perdas: 5,0%
Perdas na converséo: 1,3%

Perdas totais: 18,7 %

Fonte: Elaboracgao propria com dados do Software Solergo.

Analise das perdas por sombreamento de obstaculos

Tabela 12 - Analise das perdas por sombreamento

Sem obstaculos [kWh]  Producéo efetiva [kWh]

Janeiro 566620,5 566620,5 0,0 %
Fevereiro 515265,2 515265,2 0,0 %
Marco 588002,3 588002,3 0,0 %
Abril 577110,6 577110,6 0,0 %
Maio 628963,1 628963,1 0,0 %
Junho 626881,5 626881,5 0,0 %
Julho 657232,1 657232,1 0,0 %
Agosto 692382,7 692382,7 0,0 %
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Setembro 653079,0 653079,0 0,0 %
Outubro 666206,1 666206,1 0,0 %
Novembro 612582,2 612582,2 0,0 %
Dezembro 572885,8 572885,8 0,0 %
Ano 7357211,2 7357211,2 0,0 %

4.3.4. Geracgao de energia elétrica FV anual

Com base nos dados de irradiacéo levantados é possivel estimar valores mensais
de geracédo de energia para o sistema de 5.135,7 kWp. A tabela 13 apresenta a
estimativa de geracdo de energia elétrica FV total diaria e mensal em um ano de

operacéo. A figura 40 apresenta os mesmos valores no grafico de barras.

Tabela 13 - Geragéo de energia elétrica anual

Total diario Total mensal

bk [KWh] [KWh]
18278,08 566620,52
18402,33 515265,16
18967,82 588002,31
19237,02 577110,63
20289,13 628963,10
20896,05 626881,54
21201,04 657232,14
22334,93 692382,70
21769,30 653079,00
21490,52 666206,14
20419,41 612582,18
18480,19 572885,83

Fonte: Elaborag&o propria com dados do Software Solergo.
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Total de geragéo solar FV mensal [kWh]
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Figura 40 - Geracao total solar FV mensal (KWh)

Fonte: Elaboracao propria com dados do Software Solergo.

4.3.5. Composicéao do sistema FV

O sistema é composto de 9690 modulos fotovoltaicos de Silicio monocristalino
bifacial com uma vida util estimada de mais de 25 anos e que sofre uma degradacéo
da producéo devido ao envelhecimento das células da ordem de 0,8 % ao ano. Como

ja mencionado, nao foi previsto nesse trabalho explorar a tecnologia dos flutuadores.

A tabela 14 resume as caracteristicas técnicas do gerador e dos modulos
fotovoltaicos.

Tabela 14 - Composi¢do do sistema FV

Caracteristicas do gerador fotovoltaico

NuUmero de mddulos: 9690
Numero de inversores: 52
Poténcia nominal: 5.135,7 kWp
Performance ratio: 81,3 %

Caracteristicas técnicas dos médulos
Fabricante: JINKO SOLAR
Modelo: JKM530M-72HL4-BDVP
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Tecnologia de const.: Silicio monocristalino bifacial
Caracteristicas elétricas

Poténcia maxima: 530 Wp + 5%

Rendimento: 20,6 %

Tensdo nominal: 409V

Tensao em aberto: 49,5V

Corrente nominal: 13A

Corr. de curto-circuito: 13,7 A

Dimensdes: 1134 mm x 2274 mm

Peso: 34,3 kg

Fonte: Elaboracgéo propria com dados do Software Solergo.

Os valores de tenséo variam conforme a temperatura de funcionamento (minima,
méaxima e de regime) e estdo dentro dos valores aceitaveis de funcionamento do

inversor.

A linha elétrica proveniente dos mdédulos fotovoltaicos € posta a terra mediante

descarregadores de sobretensdo com indicagdo 6tica de fora de servico.
Inversores CC/CA

Para que se possa conectar a rede o sistema fara a conversdo através de

inversores para aplicacdo em Energia Solar Fotovoltaica.

O inversor utiliza um sistema de transferéncia de poténcia ativa para rede de
distribuicdo, de acordo com as normas e requisitos técnicos de seguranca vigentes.
Assim durante o dimensionamento foram verificados se os valores de tensédo e
corrente dos modulos sdo compativeis com o do equipamento, da mesma forma que
foi verificado se os valores de saida sédo compativeis com os valores da rede ao qual
esta sendo conectado ao sistema.

As principais caracteristicas do Inversor sao:

v Inversor de comutacao forcada com PWM (Pulse-width modulation), sem
clock e/lou tensédo de referéncia ou de corrente com o sistema de
rastreamento de poténcia maxima MPPT e em acordo com as normas
brasileiras e internacionais ABNT / IEC;

v' Entrada do lado Corrente Continua com rastreador MPPT com polos nao

ligados a terra;
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Em acordo com as normas de limitacdo de Emissdes EMF e RF;

- Conformidade IEC 110-1, IEC 110-6, IEC 110-8.

Protecdo de desligamento da rede quando o sistema estiver fora da faixa
de tensao e frequéncia da rede e/ou com falha de sobrecorrente, conforme
0os requisitos da IEC 11-20, ABNT-NBR 16150 e 16149 e normas e
requisitos técnicos da distribuidora de energia elétrica local;

Reset automatico das protecdes de inicio automatico;

Em conformidade com a ABNT / IEC;

Grau de protecdo adequado (IP65);

Declaracédo de conformidade do fabricante de acordo com normas técnica
aplicaveis, com referéncia aos ensaios realizados por institutos
certificadores;

Méaxima eficiéncia >= 90% a 70% da poténcia nominal.

Para esse sistema se estima a utilizacdo de 52 inversor(es) com as seguintes

caracteristicas:

Tabela 15 - Dados técnicos do inversor

Dados técnicos do inversor

Fabricante: GINLONG TECHNOLOGIES
Modelo: Solis-100K-5G (60Hz)
Numero de rastreadores: 10
Entrada para rastreador: 2
Caracteristicas elétricas do inversor
Poténcia nominal: 100 kW
Poténcia maxima: 101,3 kW
Poténcia méxima por rastreador: 10,1 kW
Tensao nominal; 720 V
Tensao maxima: 1100V
Tensao minima por rastreador: 180V
Tensdo maxima por rastreador: 1000 V
Tensdo maxima de saida: 380 Vac
Corrente nominal: 260 A
Corrente maxima: 260 A
Corrente maxima por rastreador: 26 A
Rendimento: 0,99

Fonte: Elaboragao propria com dados do Software Solergo.
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4.4. Avaliacdo da complementariedade das fontes hidrelétrica x
solar FV

Conforme comentado no capitulo 3, as usinas hibridas podem agregar ganhos de
eficiéncia para o sistema elétrico, devido a complementaridade de geracdo e a
otimizagdo do uso da rede.

Para esta analise, foram comparados o perfil de geracao da fonte hidrelétrica e da
geracédo solar FVF, bem como calculado o fator de capacidade apds a hibridizacao,

ou seja, a insercao da planta solar FVF no reservatério da UHE.

A figura 41 apresenta o histérico de geragdo da hidrelétrica do ano de 2015,
primeiro ano de operacdo comercial da UHE em estudo, e da planta solar FVF que foi
dimensionada. Observa-se que ndo ha uma complementaridade bem definida, porém
pode-se concluir que a geragéo solar FV apresentou geragdo mais constante ao longo
de 12 meses, com menor sazonalidade, em comparacdo ao perfil da geracédo de

energia hidrelétrica.

Complementaridade da geragao hidrelétrica e solar FV - 2015
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Figura 41 - Complementaridade da geracao hidrelétrica e solar FV no ano de 2015

Fonte: Elaboracéo propria com dados da EDP, 2021.
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A figura 42 apresenta a mesma analise de complementaridade das fontes, porém
para o ano de 2020. Também néao foi observado um perfil claro de complementaridade

entre as fontes de geracéo hidrelétrica e solar FV, para esta UHE em especifica.

Complementaridade da geragao hidrelétrica e solar FV - 2020
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Figura 42 - Complementaridade da geracao hidrelétrica e solar FV no ano de 2020

Fonte: Elaboracao propria com dados da EDP, 2021.

Para andlise do fator de capacidade do sistema de transmissdo apds a
hibridizacdo, o fator foi recalculado considerando a geracédo hibrida, composta pela
parte hidrelétrica e da geracao produzida pela planta solar FVF, mantendo o valor do
MUST do contrato atual da UHE.

A figura 43 compara o fator de capacidade da UHE realizado no ano de 2020 antes
e depois da hibridizacdo, apos a insercédo da geracao solar FVF. Observa-se que o
aumento do fator de capacidade foi na média de 0,22% ao més, ou seja, sem impactos

relevantes, para esta UHE em estudo.
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Fator de capacidade da usina hidrelétrica x usina hibrida no ano de 2020
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Figura 43 - Fator de capacidade da usina hidrelétrica x usina hibrida no ano de 2020

Fonte: Elaboracéo propria com dados da EDP, 2021.

Com base nos dados apresentados, ndo foram observados beneficios claros na
analise de complementaridade das fontes de geracdo hidrelétrica e solar FV e do
aumento do fator de capacidade do sistema de transmisséo apoés a hibridizacéo, para

o estudo de caso desta UHE em especifica.

4.5. Analise de viabilidade econd6mica

Conforme apresentado no Capitulo 4.1, para a analise de viabilidade econdmica,
sera calculado o fluxo de caixa livre para o acionista em cada ano de operagédo da
usina solar FVF, durante todo o periodo de concessao, e descontado a valor presente

pelo seu custo de capital utilizando o método do CAPM e WACC.
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Em seguida, através das técnicas de analise de investimentos payback e VPL sera
analisado a viabilidade econémica do projeto, permitindo comparar diversos cenarios

e premissas.

Todos os parametros utilizados nas simulagbes foram obtidos de referéncias
bibliograficas e com base nos resultados do leildo de energia mais recentes,

representando o atual contexto macroecon6mico brasileiro.

Por fim, serdo considerados alguns cenarios de comercializacdo da geracédo de
energia proveniente da planta solar FVF, inclusive ja considerando a regulamentacéo
aprovada pela ANEEL em novembro de 2021 das usinas hibridas e associadas, apos

Consulta Pubica, discutida no capitulo 2.4.

4.5.1. Céalculo do investimento e da receita

Primeiramente, é necessario estimar os custos de investimento CAPEX da planta
solar FVF.

Com base nos valores de referéncia de R$ 10/Wp de poténcia instalada das usinas
de Balbina e Sobradinho, mostrados no capitulo 3.6, o valor total de investimento
aproximado serd de R$ 51.357.000,00, para o sistema de 5.135,7 kWp, incluidos

todos os custos de instalacdo, materiais e equipamentos, conforme a tabela 16.

Tabela 16 - Custos de investimento CAPEX

Custo de investimento CAPEX

Poténcia nominal de pico 5.135,70 KWp
Valor de investimento p/ Wp R$ 10,00 / Wp
Valor total de investimento R$ 51.357.000,00

Fonte: Elaboracao propria.

A Receita Bruta é calculada multiplicando-se a produc¢éo de energia pelo seu prego
do MWh. Sera utilizado como referéncia do preco de venda da energia FV o Leildo de
Geracgao n° 8/2014-ANEEL, leilao mais proximo realizado pela ANEEL, da época de
inicio da operacao comercial da UHE Santo Antdnio do Jari.
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Foram comercializados 31 empreendimentos de geracdo solar FV a um preco
médio de R$ 215,53 / MWh. Sera utilizado este valor como referéncia para os calculos

dos fluxos de caixa projetados da planta solar FVF.

Conforme clausula estebelecida em leildo, o preco de venda sera atualizado
anualmente pelo IPCA, no més de referéncia, respeitado o prazo minimo legal de doze
meses, tendo como referéncia o0 més de realizacdo do leildo, mediante a aplicacdo da

seguinte equacao algébrica.
Equacao 6 - Calculo da corregdo do preco de venda

l
PV,, = PV,x (ﬁ)
Lo

Onde,

PVm: valor atualizado do preco de venda,

PVo: valor inicial do preco de venda, conforme Subclausula 6.3;
Im: nimero indice do IPCA do més de referéncia; e

Io: nimero indice do IPCA referente ao més de realizagéo do leildo.
4.5.2. Célculo dos impostos e despesas operacionais

Conforme apresentado no capitulo 4.1, as despesas operacionais consistem
principalmente dos custos com operacdo e manutencdo, despesas com seguro

operacional e das tarifas de uso do sistema de transmisséo.

Considerando o valor do investimento estimado de R$ 51.357.000,00, para o
sistema de 5.135,7 kWp e as referéncias mostradas no capitulo 4.1, a tabela 17
apresenta a estimativa das despesas anuais de operagdo e manutencdo da usina,
seguro operacional, tarifa TUST e impostos aplicaveis, que incidirdo sobre a receita

operacional bruta.

Tabela 17 - Impostos e despesas operacionais

Descrigéo Valor Observagoes Referéncias

nominal



Investimento
total

R$

Despesa
anual de O&M

R$
Seguros

R$

R$

Tarifa TUST

PIS + COFINS

IR& CS

4.5.3. Financiamento

51.357.000,00
1%
513.570,00
0,40%
205.428,00
8,00

80%

50%

3,65%

34,00%

R$ 10/Wp

% sobre
investimento

Anual
% sobre
investimento
Anual

R$ / KW / més

Desconto nos 10
primeiros anos
Desconto apds o
décimo ano de
operacgéo da
usina
% Receita bruta
Sobre o Lucro
Operacional
Antes dos
Impostos - LAIR

Fonte: Elaboracéo propria.

Ahlert, 2017

Makaron, 2012

Leildo n°
8/2021-ANEEL

Resolucao
Normativa da
ANEEL n° 481
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Para a implantacdo da usina solar FVF do estudo de caso, foi simulado um

financiamento pelo BNDES Finem, linha de financiamento para projetos de

investimentos, publicos ou privados, voltados a geracao e aumento de capacidade

produtiva, conforme caracteristicas apresentadas no capitulo 4.1.

Foi considerado um financiamento de 80% do valor total do projeto, prazo de

amortizacdo de 10 anos e periodo de caréncia de 12 meses. Para a taxa de juros, 0

componente pré-fixado da TLP utilizado foi de 2,7%, data base de jan/2018, conforme

historico disponibilizado no portal do BNDES. A remuneracdo do BNDES é de 0,9%

ao ano, taxa para energia solar (BNDES, 2021). A tabela 18 apresenta as condi¢cdes

gerais do financiamento.

Tabela 18 - Condi¢fes do financiamento

Investimento total

Investimento capital
proprio (20%)

Valor financiado (80%)

Juros Prefixados (% a.a.)

R$ 51.357.000,00

R$ 10.271.400,00

R$ 41.085.600,00

2,70%



111

Remuneracédo do BNDES

(% a.a.) 0,90%
Prazo de amortizacéo 10 anos
Inflagdo Média Prevista (% 3.75%

a.a.)

Fonte: Elaboracéo propria com dados do BNDES.

4.5.4. Depreciagao

Conforme mostrado no capitulo 4.1, a taxa de depreciacdo do ativo é definida e
regulada ANEEL, no MCPSE. Para a unidade de geracao solar fotovoltaica, a taxa é

de 4%, ou seja, é considerado uma depreciacéo linar ao longo de 25 anos.

Considerando o valor do investimento de R$ 51.357.000,00, o valor de

depreciagdo anual considerado no fluxo de caixa sera de R$ 2.054.280,00.

455. Célculo dataxa de desconto

Utilizando a equacgéo 3, conforme explicado no capitulo 4.1, foi calculado o custo
de oportunidade dos acionistas pelo método do CAPM, adaptado pela ANEEL. A taxa
livre de risco, beta e prémio de risco de marcado foram sugeridos pela propria ANEEL
no submodulo 12.3, chegando ao valor de 9,8% para o custo de oportunidade dos
sécios ou acionistas.

r =6,4%+0,5335-(6,38%)
’ rp=Kke=9,8%

Para o calculo da taxa de desconto, utilizada para o converter o fluxo de caixa
futuro em valor presente, foi calculado utilizado a equacdo 1, mostrada no capitulo
6.3. A taxa de desconto WACC calculada foi de 7,84%.

10.271.400
(41.085.600 + 10.271.400)

41.085.600
(41.085.600 + 10.271.400)

WACC = [9,8% : + [7,35 .

WACC = 7,84%
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4.5.6. Projecao dos fluxos de caixa livre

Conforme explicado no capitulo 4.1, para a elaboracédo do modelo de viabilidade
econbmica, primeiramente é necessario projetar os fluxos de caixa futuro, durante
todo o periodo de concessao da usina, para depois ser descontado a valor presente
pela taxa de desconto calculada.

A partir dos célculos realizados anteriormente, é possivel obter o fluxo de caixa
livre pos o calculo de todos parametros, foi projetado o fluxo de caixa durante todo o

periodo de concessao da usina solar FV.

No cenario base, sera considerado a comercializacdo de 100% da geracdo no
ACR, com um contrato CUST independente e o investimento de 100% de capital
préprio, sem financiamento externo, para analisarmos o efeito da alavancagem na

viabilidade econdmica do projeto.

A tabela 19 apresenta a projecdo do FCL para os 5 primeiros anos. O fluxo de
caixa completo de todo o periodo de concessdo da usina solar FVF pode ser

consultado no Apéndice |.



Tabela 19 - Projecao do fluxo de caixa no cendrio base
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. . Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
Fluxo de Caixa Livre
2015 2016 2017 2018 2019
Investimento capital proprio -51.357.000
Fnanciamento (BNDES) 0
Geragdo de energia
Geracéo anual (MWh) 7.357 7.317 7.239 7.181 7.122
Receita bruta 1.585.700 1.636.084 1.679.547 1.728.364 1.778.479
(-) PIS + COFINS -57.878 -59.717 -61.303 -63.085 -64.914
E;)()Fsce'ta Operacional Liquida 1527.822 1.576.367 1.618.244 1.665.278 1713564
(-) Despesas operacionais -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603
(-) O&M -513.570 -513.570 -513.570 -513.570 -513.570
(-) Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
(-) TUST -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605
(=) LAJIDA 710.218 758.764 800.640 847.675 895.961
(-) Depreciagéo -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280
(%) Lucro Operacional Antes dos -1.344.062 -1.295516 -1.253.640 -1.206.605 -1.158.319
Impostos - LAIR
(-) Imposto de Renda e
Contribuicdo Social - LAR 456.981 440.476 426.237 410.246 393.828
(=) Lucro liquido -1.801.043 -1.735.992 -1.679.877 -1.616.851 -1.552.147
(+) Depreciagao 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280
(-) Amortizagéo
(-) Juros
(%) Auxo de Caixa Livre para o -51.103.763 318.288 374.403 437.429 502.133
Acionista
(=) Huxo de Caixa Livre acumulado -51.103.763 -50.785.475 -50.411.072 -49.973.642 -49.471.510

Fonte: Elaboracao propria.

O célculo final é obtido pelo desconto do FCL trazido a valor presente para 0 ano

base de 2015, pelo taxa de desconto de 9,8%. A tabela 20 apresenta a projecédo do

FCL ajustado e o valor do VPL do projeto.

Tabela 20 - Fluxo de caixa ajustado a valor presente

Ano

FCL

-51.103.763
318.288
374.403
437.429
502.133
574.460
636.722

FCL ajustado
(WACC =9,8%)

-R$ 46.541.008,01
R$ 263.989,29
R$ 282.805,66
R$ 300.911,84
R$ 314.581,32
R$ 327.761,21
R$ 330.849,06



114

“ 706.683 R$ 334.416,54
“ 778.473 R$ 335.497,68
858.749 R$ 337.050,73
729.498 R$ 260.756,90
807.008 R$ 262.707,58
886.504 R$ 262.820,07
975.430 R$ 263.364,36
1.051.614 R$ 258.582,97
1.137.308 R$ 254.685,73
1.225.149 R$ 249.860,87
1.323.449 R$ 245.810,07
1.407.432 R$ 238.068,93
1.501.956 R$ 231.374,39
1.598.788 R$ 224.301,35
1.707.199 R$ 218.126,30
1.799.538 R$ 209.395,77
1.903.536 R$ 201.720,88
2.010.001 R$ 193.985,40

Total VPL -R$ 40.137.583,11
Fonte: Elaboragé&o propria.

Conforme apresentado, para o cenario base, considerado a comercializacdo de
100% da geracdao no ACR, com um contrato CUST independente da UHE e o
investimento de 100% de capital proprio, sem financiamento externo, o VPL do projeto

foi negativo, de -R$ 40.137.583,11, ou seja, sem viabilidade econémica.

Para o cenario 1, serdo considerados as mesmas premissas do cenario base,
porém com financiamento externo de 80% do investimento pelo BNDES Finem
conforme caracteristicas mostradas no capitulo 7.5.3.

Conforme reviséo bibliografica do capitulo 3, as principais vantagens das usinas
hibridas, além da complementaridade temporal de geracao entre fontes, referem-se a
otimizacao dos custos de O&M e do compartilhamento do MUST, em aproveitamento

a infraestrutura existente da fonte primaria.

Portanto, nesse estudo de caso, em que a usina solar FVF sera implementada em
uma UHE existente, sera analisado qual o impacto na viabilidade econémica do
projeto considerando a reducédo dos custos de O&M e da tarifa TUST, conforme

cenarios apresentados a seguir.
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4.6. Composicao dos cenarios e resultados

A tabela 21 apresenta o detalhamento dos 4 cenarios que serdo calculados e
comparados utilizando as técnicas de analise de investimentos mostrados no capitulo
4.1. As demais premissas que foram omitidas na tabela permanecem as mesmas nos

4 cenarios. Os fluxos de caixa completos de cada cenario podem ser consultados nos

apéndices.

Tabela 21 - Andlises de cenarios

Descricéo Cenério base Cenério 1 Cenério 2 Cenério 3

Valor do MWh R$ 215, 53 R$ 215, 53 R$ 215, 53 R$ 215, 53
0, 0, 0,
Despesa anual de O&M . L0 s_obre . Lt s_obre _O,5/o_sobre 0%
investimento investimento investimento
Tarifa TUST R$ 8 KW / més R$ 8 KW / més 0% 0%
Taxa de desconto WACC 9,80% 7,84% 7,84% 7,84%

Investimento capital 100,00% 20% 20% 20%
proprio

Fonte: Elaboracgé&o prépria.

O cenario 1 demonstra qual o impacto da alavacagem por captacdo de
financiamento externo na viabilidade econb6mica do projeto. Os cenérios 2 e 3
apresentam a influéncia da otimizacdo das despesas de O&M e da tarifa TUST por se
tratar da hibridizacdo de uma UHE existente.

A tabela 22 apresenta os resultados de cada cenéario apés a elaboracdo da
projecao dos fluxos de caixa, trazidos a valor presente pela taxa de desconto WACC
e a aplicacdo das técnicas de analise de investimentos VPL e payback descontado. A

projecéo completa dos fluxos de caixa podem ser consultados nos apéndices.

Tabela 22 - Comparacéo dos resultados de cada cenario

Técnica de andlise

: . Cenéario 3
de investimento

Cenario base Cenério 1 Cenario 2

VPL -R$ 40.137.583,11 -R$ 631.874,70 R$ 5.326.910,72 R$ 9.050.537,83

Payback descontado Inviavel Inviavel 13.9 12
(anos)

Fonte: Elaboracéo propria.
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5. CONSIDERACOES FINAIS

O principal objetivo deste estudo foi analisar o custo-beneficio da hibridizac&o
das fontes de energia hidrelétrica e solar FV. Conforme visto, além das vantagens de
aproveitamento da complementaridade temporal entre as diferenes fontes de geracéo
de energia, a hibridizacdo também pode contribuir, se adotada em mais larga escala,

para minorar os impactos desta e de futuras crises hidricas do setor elétrico brasileiro.

Com esse intuito, o trabalho foi subdividido em 5 capitulos. Apos a introducdo no
Capitulo 1, como visto no Capitulo 2 do panorama atual do SEB, em termos de
capacidade instalada, a geracdo hidrica representa 62,5% da matriz energética
brasileira. Sendo assim, a geracao de energia é altamente dependente da hidrologia.
Porém, devido a questdes ambientais, ha restricdes a capacidade dos reservatorios
das usinas hidrelétricas no pais. Como consequéncia, constata-se a diminuicdo da
capacidade de armazenamento, e as usinas existentes tornam-se cada mais

dependentes das chuvas.

Ja no Capitulo 3, mereceram destaque 0s conceitos apresentados da hibridizacéo
das fontes de energia, que através da combinacdo de duas tecnologias,
preferencialmente renovaveis numa mesma localizacdo, pode levar ao aumentar a
geracdo de energia, e permitir a otimizacdo dos custos relacionados ao
aproveitamento da mesma infraestrutura. Além da reducdo de custos, uma das
principais vantagens da hibridiza¢do, conforme visto, refere-se ao aproveitamento da
complementaridade temporal das fontes de geracdo e a utilizacdo da rede de
transmissdo de maneira mais eficiente, contribuindo para o crescimento da
capacidade de geracdo com menores investimentos em expansdo da infraestrutura

de transmissao.

Também foram abordadas as caracteristicas das usinas de geracao solar sobre
reservatorios. Consideraram-se: (i) a estrutura basica de uma usina solar FVF; (ii) seus
principais beneficios e desafios; e (iii) os projetos piloto em andamento no Brasil e
além das axpeiéncias internacionais. Conforme visto, o potencial da geragéo solar FV
em reservatorios das usinas hidrelétricas no Brasil é bastante expressivo, podendo
ultrapassar 4.500 GWp.
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O Capitulo 3 também apresentou os conceitos da hidridizacdo das fontes de
geracao referente ao planejamento energético e o contexto regulatério no Brasil pois
o desenvolvimento e implementacdo das usinas hibridas requer um ambiente

regulatorio adequado aos novos modelos de negdcios.

Ademais, o Brasil passa por um momento relevante frente ao atual contexto de
transicdo energética com a insercdo das renovaveis, pois ap0s a “Tomada de
Subsidios” realizada em 2019 e as discussdes com os agentes do setor em duas fases
através da Consulta Publica n® 61/2020, de novembro de 2021 levou a ANEEL a
aprovar a regulamentacdo para o funcionamento de Centrais Geradoras Hibridas
(UGH) e centrais geradoras associadas. O normativo trouxe as definicdes e as regras
para a outorga desses empreendimentos e para a contratacdo do uso dos sistemas
de transmissédo, além de ter definido a forma de tarifacdo dessas usinas e a aplicacao

dos descontos legais nas tarifas de uso do sistema de transmissao.

Por fim, no Capitulo 4 foi apresentado o estudo de caso de uma Usina
Hidrelétrica, com o objetivo de simular a hibridizacdo da UHE Santo Antdnio do Jari,
localizada no Amapa, através da associiam insercdo da geracdo solar fotovoltaica
flutuante no seu reservatorio. No capitulo 4, também foi apresentado a metodologia
empregada na tomada de decisdo da realiza¢do ou ndo de um projeto, que envolvem
0s principais conceitos da analise de viabilidade econémica desde a projecdo dos
fluxos de caixa, escolha da taxa de desconto pelos métodos do CAPM e WACC e as
técnicas de analise de investimentos: payback, VPL e TIR.

Para o desenvolvimento do estudo de caso, primeiramente foi analisado o perfil
de geracao da UHE desde a sua entrada em operacdo comercial, no ano de 2015. Foi
visto o carater de sazonalidade dessa usina, que acompanha o regime das vazdes
afluentes. Tais afluentes, por sua vez, dependem das condi¢des hidrolégicas naturais
da bacia hidrografica e dos aproveitamentos existentes a montante. Como
consequéncia, o fator de capacidade médio anual desde o ano de 2015 sempre esteve
abaixo de 50% e, em 2020, foi de apenas 38%, o que leva a um alto grau de ociosidade
dos subsistemas e estruturas de transmissao. Tal contexto, favorece, naturalmente a

hibridizacao obtida através da inser¢cdo de uma segunda fonte de geracdao.

Para tanto, foi analisada a complementaridade das fontes de geracéo hidrelétrica
e solar FV. Observou-se que essa complementaridade ndo e bem definida, porém

pode-se constatar que a geracdo solar FV apresentou um perfil de geracdo mais
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constante ao longo de 12 meses, com menor sazonalidade, em comparacao ao perfil
da geracdo de energia hidrelétrica. Tais caracteristicas favoreceram a hibridizacao,
pois a geragdo solar FV pode ser priorizada nos periodos de maior incidéncia de
irradiacdo, reduzindo a geracdo hidrica e otimizando a utilizacdo dos recursos
hidricos. Isso pode ser observado com a geracao hidrelétrica voltada ao atendimento
do horario de ponta no final do dia, e com sua energia sendo vendida
preferencialmente nos horarios de maior preco do PLD, que desde janeiro de 2021
possui granularidade horéria no Brasil.

Apos analise dos dados de irradiacdo solar disponivel para o local da instalacéo,
de acordo com o Atlas Brasileiro de Energia Solar, foi possivel dimensionar o sistema
fotovoltaico composto por 1 gerador fotovoltaico compreendendo 9.690 modulos
fotovoltaicos, sobre a area disponivel do reservatério de 25 km?, com uma poténcia

nominal de pico de 5.135,7 kWp e uma geracédo estimada de 7.357,2 GWh por ano.

Por fim, foi realizada a analise de viabilidade econdmica, iniciando pela projecéo
dos fluxos de caixa futuros, durante todo o periodo de concessdo da usina, para
depois ser descontado a valor presente pela taxa de desconto calculada. Em seguida,
através das técnicas de analise de investimentos payback, VPL e TIR foi analisada a

viabilidade econdémica do projeto, permitindo comparar diversos cenarios e premissas.

No primeiro cenario base, foi considerada a comercializacdo de 100% da geracéo
no ACR, ao valor do MWh de R$ 215,53, referéncia ao Leildo de Geragéo n° 8/2014-
ANEEL, com um contrato CUST independente da UHE e o investimento de 100% de
capital proprio, sem financiamento externo, para analisarmos o efeito da alavancagem
na viabilidade econémica do projeto. A taxa de desconto WACC calculado foi 9,8%,
ou seja, sem o efeito do custo da divida. Como esperado, o0 projeto se mostrou

economicamente inviavel, com um VPL negativo de mais de R$ 40 milhdes.

Para o cenario 1 foram considerados as mesmas premissas do cenario base, com
excecao da alavancagem, que foi considerado um financiamento externo de 80% do
investimento pelo BNDES Finem, com o prazo de amortizacdo de 10 anos.
Considerando o custo das dividas, a taxa de desconto WACC calculado foi de 7,84%,
seguindo a adaptacdo proposta pela ANEEL. Como resultado, o VPL do projeto
continuou negativo, no valor de R$ 631.874,70, porém com uma expressiva melhora
em relacdo ao cenario base, o que demonstra a importancia da alavancagem

financeira para viabilizacdo dos projetos.
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Em seguida, nos cenarios 2 e 3, foi simulado a influéncia da otimizacdo das
despesas de O&M e da tarifa TUST, que por se tratar da hibridizacdo de uma UHE
existente, como ja visto as principais vantagens referem-se ao aproveitamento da
infraestrutura da UHE existente e da capacidade ociosa do sistema de transmissao.
O grau de financiamento externo, a taxa de desconto e o valor do MWh comercializado

no ACR por meio de leildo foram mantidos.

No cenario 2, foram propostas a reducdo das despesas de O&M em 50% e a
eliminacdo dos custos da tarifa TUST, enquanto que no cenério 3, as despesas de
O&M foram zeradas. Como resultados, para o cendrio 2, o projeto se mostrou
economicamente viavel com um VPL positivo de R$ 5.326.370,72 e payback
descontado de 13,9 anos. Ja no cenario 3, o VPL teve um aumento expressivo de
quase 70%, passando para R$ 9.050.537,83 e o payback descontado foi de 12 anos.
Os resultados denotam o impacto significativo das despesas de O&M na viabilidade

econbmica do projeto.

Em um primeiro momento, apesar de o estudo de caso da hibridizacdo de uma
UHE existente com a inser¢cdo de uma planta solar FVF se mostrar economicamente
inviavel, apds a otimizacdo das despesas de O&M e das tarifas de uso do sistema de
transmissao, possiveis por se tratar de uma usina hibrida, o projeto apresentou VPL
positivo e payback descontado em média de 12 anos. Considerando um prazo de
concessdo da usina de 25 anos, a viabilidade econémica de implantacdo €

interessante.

Através da analise do Estudo de Caso foi possivel concluir que a hibridizagéo,
devido ao aumento da capacidade de geracdo de energia elétrica a um menor custo
sistémico, tem chances de desempenhar um papel altamente relevante para a
modernizacdo do SEB. Isso se torna ainda mais importante em um contexto de
escassez hidrica. A aprovacao da regulamentacdo das usinas hibridas e associadas,

em novembro de 2021, foi um marco para o desenvolvimento da hibridizacao.

Como sugestdes de trabalhos futuros, recomenda-se o estudo dos possiveis
impactos ambientais causados pela instalacdo dos painéis sobre os reservatorios.
Sabe-se de anteméo que tais impactos podem ser tanto positivos, devido a reducéo
das perdas por evaporacdo da agua, como negativos, ocasionados pela reducéo da
oxigenacao da agua, mudangas na flora e na fauna dos reservatorios. Assim, esse

tema merece estudos aprofundados em diferentes sitios e bacias hidrograficas.
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Pode-se dizer, em resumo, que a principal contribuicdo desta monografia foi
mostrar que projetos hibridos podem ser vantajosos no contexto brasileiro. Através
dos resultados da andlise aqui realizada espera-se contribuir para ampliar o interesse
dos gestores de politicas publicas e dos investidores no desenvolvimento e
viabilizacdo de projetos de geracdo hibridos, em especial das fontes hidrelétrica e
solar FVF. Os resultados aqui obtidos sdo promissores em termos econdmico-
financeiros, e mais projetos com caracteristicas semelhantes certamente contribuiréo
para diversificar e modernizar a matriz energética brasileira, bem como no

enfrentamento mais suave de potenciais crises futuras de escassez hidrica.
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SEQ. | TIPO Usina (:II(\)I:I.) (MW?nZ dio) (I:;I\:\C;V) Loc. Invest(.RPsr)evisto Empresa / Consércio inve\;?ilrcr)l;nto inve\:tiilr(r)lrento
R$ / MW R$ / KW
R$
1 UFV | UFV Coremas | 30,000 6,9 219,78 PB 125.372.000,00 SPE CESP Coremas | Ltda R$ 4.179,07 R$ 418
Consércio Dracenas:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
2 UFV | UFV Dracena 1 30,000 59 SP 128.320.000,00 Ltda. (0,01%)
217,75 . : T
Lintran do Brasil Participagbes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.277,33 R$ 4,28
Consorcio Dracenas:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
3 UFV | UFV Dracena 2 30,000 59 SP 128.320.000,00 Ltda. (0,01%)
217,75 . : T
Lintran do Brasil Participagdes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.277,33 R$ 4,28
Consorcio Dracenas:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
4 UFV | UFV Dracena 3 30,000 59 SP 128.265.000,00 Ltda. (0,01%)
217,75 . : T
Lintran do Brasil Participagdes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.275,50 R$ 4,28
Consbrcio Dracenas:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
5 UFV | UFV Dracena 4 30,000 59 SP 128.320.000,00 Ltda. (0,01%)
217,75 . . T
Lintran do Brasil Participages S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.277,33 R$ 4,28




Consdrcio EGP-Bondia:
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R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
6 UFV | UFV ltuverava1 | 30,000 8,4 214.83 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participagdes Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
Consércio EGP-Bondia:
R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
7 UFV | UFV ltuverava2 | 30,000 8,4 214,84 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participaces Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
Consércio EGP-Bondia:
R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
8 UFV | UFV ltuverava3 | 30,000 8,4 214,85 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participaces Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
Consércio EGP-Bondia:
R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
9 UFV | UFV ltuverava4 | 30,000 8,4 214.86 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participages Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
Consércio EGP-Bondia:
R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
10 UFV | UFV ltuverava5 | 30,000 8,4 214,87 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participaces Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
Consércio EGP-Bondia:
R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
11 UFV | UFV ltuverava6 | 30,000 8,4 214,88 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participagdes Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
Consércio EGP-Bondia:
R$ Bondia Energia Ltda. (0,01%)
12 UFV | UFV ltuverava7 | 30,000 8,4 214,89 BA 156.636.000,00 Enel Brasil Participagdes Lida.(99,99%
- Lider) R$ 5.221,20 R$ 5,22
UFV FCR I R$ FCR VIl Usina de Energia Fotovoltaica
13 UFV tapuranga 10,000 1.8 220,00 GO 52.910.000,00 Ltda. R$ 5.291,00 R$ 5,29
UFV FRV R$ Fotowatio do Brasil Projetos de
11 UV Banabuig 30,000 73 20084 | CF | 140.05000000 Energia Renovaveis Il Lida, RS 466833 | RS 467
UFV FRV R$ Fotowatio do Brasil Projetos de
15 UFV Massapé 30,000 71 200,82 CE 139.40.000,00 Energia Renovéveis Ltda. R$ 4.649,67 R$ 4,65




R$

Consorcio Guaimbé:
Solatio Gestao de Projetos Solares
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16 UFV | UFV Guaimbe 1 30,000 59 SP 127.818.000,00 LTDA.. (0,01%)
215,95 . . o
Lintran do Brasil Participagdes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.260,60 R$ 4,26
Consércio Guaimbé:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
17 UFV | UFV Guaimbe 2 | 30,000 59 SP 127.818.000,00 LTDA.. (0,01%)
215,95 . . o
Lintran do Brasil Participagdes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.260,60 R$ 4,26
Consoércio Guaimbé:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
18 UFV | UFV Guaimbe 3 | 30,000 59 SP 127.818.000,00 LTDA.. (0,01%)
220,80 . . o
Lintran do Brasil Participagdes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.260,60 R$ 4,26
Consoércio Guaimbé:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
19 UFV | UFV Guaimbe 4 | 30,000 59 SP 127.533.000,00 LTDA.. (0,01%)
220,80 . . o
Lintran do Brasil Participagdes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.251,10 R$ 4,25
Consércio Guaimbé:
RS Solatio Gestao de Projetos Solares
20 UFV | UFV Guaimbe 5 | 30,000 59 SP 127.206.000,00 LTDA.. (0,01%)
220,80 . . o
Lintran do Brasil Participagbes S.A.
(99,99% - Lider) R$ 4.240,20 R$ 4,24
Consorcio Inharé:
RS Inharé Projetos para Energia Solar
21 UFV | UFV Inharé | 30,000 77 218.70 RN 133.279.000,00 Ltda. (0,01%)
’ Construtora A. Gaspar S/A (99,99% -
Lider) R$ 4.442,63 R$ 4,44
UFV Solar R$ Rio Energy EOL IV Geracéo e
22 UFV Caetité 1 29,970 66 207,52 BA 140.007.000,00 Comercializagdo de Energia Ltda. R$ 4.671,57 R$ 4,67
UFV Solar R$ Rio Energy EOL IV Geragéo e
23 UFV Caetité 2 29,970 66 207,52 BA 140.007.000,00 Comercializagdo de Energia Ltda. R$ 4.671,57 R$ 4,67
UFV Solar R$ Rio Energy EOL IV Geragéo e
24 UFV Caetité 3 29,970 66 207,52 BA 140.007.000,00 Comercializagdo de Energia Ltda. R$ 4.671,57 R$ 4,67




R$
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25 UFV | UFV Caetité | 29,750 6,5 220,30 BA 148.950.000,00 Renova Energia S.A. R$ 5.006.72 RS 5.01
", R$ .
26 UFV | UFV Caetité Il 29,750 6,5 220,30 BA 148.950.000,00 Renova Energia S.A. R$ 5.006.72 R$ 501
", R$ .
27 UFV | UFV Caetité IV 29,750 6,5 220,30 BA 148.950.000,00 Renova Energia S.A. R$ 5.006.72 R$ 501
o R$ .
28 UFV | UFV Caetité V 10,500 2,3 220,30 BA 53.425.000,00 Renova Energia S.A. R$ 5.088.10 RS 5.00
Consorcio Vazante 1:
29 | UFV |UFVVazante1 | 30000 6,0 212{352 MG | 12832000000 | S€Viha Se”"‘?o(‘?‘)%m;'s”at'vos Ltda.
Canadian Solar Inc. (99,99% - Lider) | R$ 4.277,33 R$ 4,28
Consorcio Vazante 2:
R$ Salgueiro Servigos Administrativos
30 UFV | UFV Vazante 2 30,000 6,0 216,12 MG | 128.320.000,00 Ltda. (0,01%)
Canadian Solar Inc. (99,99% - Lider) | R$ 4.277,33 R$ 4,28
Consorcio Vazante 3:
31 | UFV |UFVVazante3 | 30000 6,0 21?% MG | 128.320.000,00 | Minas SerV'9°S(OAg;T,L”)'S“a“V°S Ltda.
Canadian Solar Inc. (99,99% - Lider) | R$ 4.277,33 R$ 4,28
R$
MEDIA 215,53 MEDIA R$ 4.681,12 R$ 4,68
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APENDICE I

Projecéo do fluxo de caixa — Cenario base

Fluxo de Caixa Livre (0 18
2024
Investimento capital préprio -51.357.000
Fnanciamento (BNDES) 0

Geragédo de energia

Geragao anual (MWh) 7.357 7.317 7.239 7.181 7.122 7.081 7.004 6.945 6.886 6.845 6.769 6.710
Receita bruta 1.585.700 1.636.084 1.679.547 1.728.364 1.778.479 1.834.500 1.882.723 1.936.911 1992515 2.054.692 2.108.093 2.168.128
() PIS + COFINS 57.878 59.717 -61.303 -63.085 -64.914 -66.959 68.719 70,697 72727 74.996 -76.945 79.137
E;)OT_‘;CQ'ta Operacional Liquida 1527.822 1576.367 1.618.244 1.665.278 1.713.564 1.767.540 1.814.004 1.866.214 1.910.788 1.979.696 2.031.148 2.088.991
(-) Despesas operacionais -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 965512 -965.512
() 0&M 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570
(-) Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 246514 -246.514
(5) LAJIDA 710.218 758.764 800.640 847.675 895.961 049.937 996.401 1.048.610 1102185 1.162.093 1.065.636 1.123.480
(-) Depreciagao -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280

(=) Lucro Operacional Antes dos

-1.344.062 1.295.516 -1.253.640 -1.206.605 -1.158.319 -1.104.343 -1.057.879 -1.005.670 -952.095 -892.187 -988.644 -930.800
Impostos - LAIR
() Imposto de Renda e -456.981 -440.476 426237 -410.246 -393.828 -375.477 -359.679 -341.928 323712 -303.344 -336.139 -316.472
Contribui¢do Social - LAIR
(=) Lucro liquido 71.801.043 1.735.992 1679877 1616851 1552147 1.479.820 1.417.558 1.347.597 1.275.807 1.195.531 1324782 1247272
(+) Depreciagao 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280
(-) Amortizagédo - - - - - - - - - - - -
(-) Juros - - - - - - - - - - - -
B FED Cha LTe fERe -51.103.763 318.288 374.403 437.429 502.133 574.460 636.722 706.683 778.473 858.749 729.498 807.008

Acionista

(=) Huxo de Caixa Livre acumulado -51.103.763 -50.785.475 -50.411.072 -49.973.642 -49.471.510 -48.897.049 -48.260.328 -47.553.645 -46.775.173 -45.916.424 -45.186.926 -44.379.918
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Fluxo de Caixa Livre R Ano 15 Ano 17 Ano 20 Ano 23

2028 2029 2031 2034 2037

Investimento capital préprio
Financiamento (BNDES)

Geracgao de energia

Geragdo anual (MWh) 6.651 6.609 6.533 6.474 6.415 6.373 6.298 6.239 6.180 6.137 6.062 6.003 5.945
Receita bruta 2220701  2.298578 2.357.585 2.423.959 2.491.995 2.568.132 2.633.180 2.706.393 2.781.393 2.865.361 2.936.882 3017432 3.099.894
() PIS + COFINS -81.384 -83.898 -86.052 -88.474 -90.958 -93.737 -96.111 -98.783 101521 -104.586 -107.196 -110.136 -113.146
E;)()che”a OperacionalLiquida ;13317 2214680 2.271.533 2.335.484 2.401.037 2.474.396 2.537.069 2.607.609 2.679.872 2.760.776 2.829.686 2907296  2.986.748
() Despesas operacionais -965.512 965,512 -965.512 -965.512 965,512 -965.512 965,512 -965.512 -965.512 965,512 -965.512 -965.512 -965.512
() 0&M 513,570 513570 513,570 513,570 513570 513,570 513,570 513,570 513,570 513570 513,570 513,570 513,570
(-) Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514
(=) LAJIDA 1182805  1.249.168 1.306.022 1.369.973 1435525 1.508.884 1571558 1.642.098 1.714.360 1.795.264 1.864.174 1941784  2.021.236
() Depreciacdo 2054280  -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280

(=) Lucro Operacional Antes dos

-871.475 -805.112 -748.258 -684.307 -618.755 -545.396 -482.722 412182 -339.920 250,016 -190.106 112,496 -33.044
Impostos - LAIR

(-) Imposto de Renda e -296.301 273.738 -254.408 232,665 210.377 -185.435 -164.126 -140.142 115573 -88.065 -64.636 -38.248 -11.235
Contribui¢éo Social - LAIR

() Lucro liquido 1167776  -1.078.850 -1.002.666 -916.972 829,131 -730.831 -646.848 552.324 -455.492 347.081 254.742 -150.744 44279
(+) Depreciagéo 2054280  2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2054280  2.054.280
(-) Amortizacédo - - - - - - - - - - - - -

(-) Juros - - - - - - - - - - - - -
fgis:i’;?ade A LMeERE 886.504 975.430 1.051.614 1.137.308 1.225.149 1.323.449 1.407.432 1.501.956 1.598.788 1.707.199 1.799.538 1903536  2.010.001

(=) Huxo de Caixa Livre acumulado -43.493.414 -42.517.984 -41.466.370 -40.329.062 -39.103.913 -37.780.464 -36.373.031 -34.871.076 -33.272.288 -31.565.089 -29.765.551 -27.862.015 -25.852.013
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APENDICE I

Projecao do fluxo de caixa — Cenéario 1

Fluxo de Caixa Livre

Investimento capital préprio -10.271.400
Financiamento (BNDES) 41.085.600

Geragéo de energia

Geragao anual (MWh) 7.357 7.317 7.239 7.181 7.122 7.081 7.004 6.945 6.886 6.845 6.769 6.710
Receita bruta 1.585.700 1.636.084 1.679.547 1.728.364 1.778.479 1.834.500 1.882.723 1.936.911 1992515 2.054.692 2.108.093 2.168.128
(-) PIS + COFINS -57.878 -59.717 -61.303 -63.085 -64.914 -66.959 -68.719 -70.697 -72.727 -74.996 -76.945 -79.137

(=) Receita Operacional

Lituida (ROL) 1527.822 1576.367 1.618.244 1.665.278 1713564 1.767.540 1.814.004 1.866.214 1.919.788 1.979.696 2.031.148 2.088.991
() Despesas operacionais -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -817.603 -965.512 -965.512
() 0&M 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570 513570
() Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 205.428 -205.428
() TUST -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 -98.605 246514 246514
(5) LAJIDA 710.218 758.764 800.640 847.675 895.961 949.937 996.401 1.048.610 1102185 1.162.093 1.065.636 1.123.480
() Depreciagéo -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280
(6 L CpE R AT -1.344.062 -1.295516 -1.253.640 -1.206.605 -1.158.319 -1.104.343 -1.057.879 -1.005.670 -952.095 -892.187 -988.644 -930.800
dos Impostos - LAIR
() Imposto de Renda e -456.981 -440.476 -426.237 -410.246 -393.828 -375.477 -350.679 -341.928 323712 -303.344 336139 -316.472
Contribui¢do Social - LAIR
() Lucro liquido -1.801.043 -1.735.992 1.679.877 -1.616.851 1.552.147 -1.479.820 -1.417.558 1.347.507 -1.275.807 -1.195.531 1324782 -1247.272
(+) Depreciago 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280
() Amortizagao - 0 -4.920.331 -5.104.844 -5.296.275 -5.494.886 -5.700.944 -5.914.729 -6.136.532 -6.366.651 -6.605.401 -
() Juros ; -1.590.699 -1.604.948 -1.456.211 1.332.817 -1.199.734 -1.028.924 -857.470 -664.524 -454.039 241334 .
Sc)ig':i’:ade Caixalivieparao 4 67 437 1.272.411 -6.150.876 -6.123.625 -6.126.960 -6.120.159 -6.093.146 -6.065.517 -6.022.583 -5.961.941 -6.117.237 807.008
B)Rrodk e line 31.067.437 29.795.026 23.644.150 17.520.524 11.393.565 5.273.406 -819.740 -6.885.257 -12.907.840 -18.869.781 24987018  -24.180.011

acumulado




Fluxo de Caixa Livre

Ano 14
2028
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Investimento capital préprio
Fnanciamento (BNDES)

Geragdo de energia

Geracéo anual (MWh) 6.651 6.609 6.533 6.474 6.415 6.373 6.208 6.239 6.180 6.137 6.062 6.003 5.945
Receita bruta 2229701 2298578 2.357.585 2.423.959 2.491.995 2.568.132 2.633.180 2.706.393 2.781.393 2.865.361 2.936.882 3017432  3.099.894
() PIS + COFINS -81.384 -83.898 -86.052 -88.474 -90.958 -93.737 -96.111 -08.783 -101.521 -104.586 -107.196 -110.136 -113.146
(L:i;:iz(;e(';%%perac'onal 2148317  2.214.680 2.271.533 2.335.484 2.401.037 2.474.396 2.537.069 2.607.609 2.679.872 2.760.776 2.829.686 2907296  2.986.748
() Despesas operacionais -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512 -965.512
() 0&M 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570 513,570
() Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514 246514
(=) LAJIDA 1.182.805  1.249.168 1.306.022 1.369.973 1.435525 1.508.884 1571558 1.642.098 1.714.360 1.795.264 1.864.174 1941784  2.021.236
(-) Depreciacao 2054280  -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280
B LE OREEIEANES e e -805.112 748258 -684.307 -618.755 545396 -482.722 412182 -339.920 259.016 -190.106 112.496 -33.044
dos Impostos - LAIR
(-) Imposto de Renda e -296.301 -273.738 -254.408 -232.665 210.377 -185.435 -164.126 -140.142 115573 -88.065 -64.636 -38.248 -11.235
Contribui¢do Social - LAIR
() Lucro liquido 1.167.776  -1.078.850 -1.002.666 -916.972 -829.131 -730.831 -646.848 552.324 455492 -347.081 254.742 -150.744 ~44.279
(+) Depreciacdo 2054280  2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2054280  2.054.280
(-) Amortizacéo - - - - - - - - - - - - -
(-) Juros - - - - - - - - - - - - -
E—\:(zis:i);?ade Caxalivreparao  gag 5oy 975.430 1.051.614 1.137.308 1.225.149 1.323.449 1.407.432 1.501.956 1.598.788 1.707.199 1.799.538 1903536  2.010.001
;?UTT:’LTI‘;S: CaixaLivre 23293507 -22.318.076  -21.266.462  -20.129.154  -18.904005  -17.580.556  -16.173.124  -14.671.168  -13.072.380  -11.365.181  -9.565.643 7.662.107  -5.652.106




APENDICE IV

Projecao do fluxo de caixa — Cenario 2

Fluxo de Caixa Livre

Ano 10

Ano 11

133

Ano 12

2024

2025

2026

Investimento capital préprio -10.271.400

Financiamento (BNDES) 41.085.600

Geragdo de energia

Geragao anual (MWh) 7.357 7317 7.239 7.181 7122 7.081 7.004 6.945 6.886 6.845 6.769 6.710

Receita bruta 1.585.700 1.636.084 1.679.547 1.728.364 1.778.479 1.834.500 1.882.723 1.936.911 1992515 2.054.692 2.108.093 2.168.128

() PIS + COFINS -57.878 59.717 -61.303 -63.085 -64.914 -66.959 -68.719 -70.697 72.727 74.996 -76.945 79.137

S;EZZ‘?';%%””“"’”N 1527.822 1576.367 1.618.244 1.665.278 1.713.564 1.767.540 1.814.004 1.866.214 1.919.788 1.979.696 2.031.148 2.088.991

() Despesas operacionais -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213
() 0&M -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785
() Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(=) LAJIDA 1.065.609 1.114.154 1.156.031 1.203.065 1.251.351 1.305.327 1.351.791 1.404.001 1.457.575 1517.483 1568.935 1.626.778

() Depreciagdo -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280

(E) LSO CERE) AT -988.671 -940.126 -898.249 -851.215 -802.929 -748.953 -702.489 -650.279 -596.705 -536.797 -485.345 427502

dos Impostos - LAIR

() Imposto de Renda e -336.148 -319.643 -305.405 -289.413 272.996 254.644 -238.846 221095 -202.880 182511 -165.017 145351

Contribuicéo Social - LAIR

() Lucro liquido 1.324.820 1.259.769 -1.203.654 -1.140.628 -1.075.924 -1.003.596 -041.335 871374 -799.584 -719.308 -650.362 572,852

(+) Depreciagdo 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280

() Amortizagéio - 0 -4.920.331 -5.104.844 -5.296.275 -5.494.886 -5.700.944 -5.914.729 -6.136.532 -6.366.651 -6.605.401 -

() Juros - -1.590.699 -1.604.948 -1.456.211 1332817 1.199.734 1.028.924 -857.470 -664.524 -454.039 241334 .

Sc)iz';z?ade Caixalivreparao 5 543660 -796.188 -5.674.653 -5.647.402 5.650.736 5.643.936 5.616.923 5.589.293 5.546.360 5.485.718 5442817 1481428

;:C)UT::IZEE Cana e 31.543.660 30.747.472 25.072.819 19.425.417 13.774.681 8.130.745 2513.822 3.075.471 -8.621.831 -14.107.549 19550366  -18.068.938




Fluxo de Caixa Livre

Ano 14

Ano 24
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Investimento capital proprio
Fnanciamento (BNDES)

Geracéo de energia

2028

2038

Geragéo anual (MWh) 6.651 6.609 6.533 6.474 6.415 6.373 6.298 6.239 6.180 6.137 6.062 6.003 5.945

Receita bruta 2229701  2.298578 2.357.585 2.423.959 2.491.995 2.568.132 2.633.180 2.706.393 2.781.393 2.865.361 2.936.882 3017432  3.099.894

() PIS + COFINS -81.384 -83.898 -86.052 -88.474 -90.958 -93.737 -96.111 -98.783 -101.521 -104.586 -107.196 -110.136 -113.146

(L:iéjfj‘;e(';aof)perac'o”a' 2148317  2.214.680 2.271.533 2.335.484 2.401.037 2.474.396 2.537.069 2.607.609 2.679.872 2.760.776 2.829.686 2.907.296  2.986.748

(-) Despesas operacionais -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213 -462.213
() 0&M -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785 -256.785
() Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(=) LAJIDA 1686104  1.752.467 1.809.320 1.873.271 1.938.824 2.012.183 2.074.856 2.145.396 2.217.659 2.298.563 2.367.473 2445083 2524535

() Depreciagio 2054280  -2.054.280 2.054.280 -2.054.280 2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280

() Lucro Operacional Antes g0 1 76 -301.813 -244.960 -181.009 -115.456 -42.097 20.576 91.116 163.379 244.283 313193 390.803 470.255

dos Impostos - LAIR

() Imposto de Renda e -125.180 -102.616 -83.286 61543 -39.255 14313 6.996 30.980 55.549 83.056 106.486 132873 159.887

Contribuicdo Social - LAIR

(=) Lucro liquido -493.356 -404.429 -328.246 242552 154.711 56.410 27572 122.096 218.928 327.339 419.678 523.676 630.142

(+) Depreciagdo 2054280  2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2054280  2.054.280

(-) Amortizagédo - - - - - - - - - - - - -

(-) Juros - - - - - - - - - - - - -

(=) Huxo de Caixa Livre para o

ot 1560924  1.649.851 1.726.034 1.811.728 1.899.569 1.997.870 2.081.852 2.176.376 2.273.208 2.381.619 2.473.958 2577956  2.684.422

;?ui:’lflzgj Caixa Livre 16508014 -14.858.164  -13.132.130  -11.320401  -9.420.833 7.422.963 5.341.111 -3.164.735 -891.527 1.490.092 3.964.050 6.542.006  9.226.428
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APENDICE V

Projecéo do fluxo de caixa — Cenario 3

Fluxo de Caixa Livre

Investimento capital préprio -10.271.400
Fnanciamento (BNDES) 41.085.600

Geragao de energia

Geragao anual (MWh) 7.357 7317 7.239 7.181 7122 7.081 7.004 6.945 6.886 6.845 6.769 6.710
Receita bruta 1.585.700 1.636.084 1.679.547 1.728.364 1.778.479 1.834.500 1882723 1.936.911 1992515 2.054.692 2.108.093 2.168.128
() PIS + COFINS 57.878 59.717 -61.303 -63.085 -64.914 -66.959 68.719 70697 72727 -74.996 -76.945 79.137
(L:i;lizze(':‘o%perac'o”a' 1527.822 1576.367 1.618.244 1.665.278 1.713.564 1.767.540 1.814.004 1.866.214 1.919.788 1.979.696 2.031.148 2.088.991
() Despesas operacionais -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() 0&M 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(-) Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(5) LAJIDA 1322394 1.370.939 1412816 1.459.850 1508.136 1562112 1608576 1.660.786 1.714.360 1.774.268 1825720 1883563
() Depreciagao -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280
() eI CER | AT -731.886 -683.341 -641.464 -504.430 -546.144 -492.168 -445.704 -303.494 -339.920 -280.012 228560 -170.717
dos Impostos - LAIR
() Imposto de Renda e 248.841 232336 -218.008 -202.106 -185.689 -167.337 151539 -133.788 115573 -95.204 77.710 -58.044
Contribuigédo Social - LAR
() Lucro liquido -980.728 915677 859,562 -796.536 731.832 -659.504 597.243 527.282 -455.492 -375.216 -306.270 228.760
(+) Depreciagéo 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280
() Amortizagio : 0 4920331 -5.104.844 -5.206.275 -5.494.886 -5.700.944 -5.914.729 -6.136.532 -6.366.651 -6.605.401 :
() Juros - -1.590.699 -1.604.948 -1.456.211 -1.332.817 -1.199.734 -1.028.924 -857.470 -664.524 -454.039 -241.334 -

Sc)iz':i’;fade Caixalivieparao 4 ggg 755 -452.096 -5.330.561 -5.303.310 -5.306.644 -5.299.844 5.272.831 -5.245.201 -5.202.268 -5.141.626 -5.098.725 1.825.520

;:c)u?:g:: Caixa Livre 31.887.752 31.435.656 26.105.095 20.801.785 15.495.140 10.195.296 4.922.465 -322.736 -5.525.004 -10.666.630 -15.765.355  -13.939.836




Fluxo de Caixa Livre

Ano 14
2028

Ano 15
2029

Ano 16

Ano 17
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Investimento capital préprio
Fnanciamento (BNDES)

Geragdo de energia

2030

2031

Geracéo anual (MWh) 6.651 6.609 6533 6.474 6.415 6.373 6.298 6.239 6.180 6.137 6.062 6.003 5.945
Receita bruta 2229701 2298578 2.357.585 2.423.959 2.491.995 2.568.132 2.633.180 2.706.393 2.781.393 2.865.361 2.936.882 3017432 3.099.894
() PIS + COFINS -81.384 -83.898 -86.052 -88.474 -90.958 93.737 96.111 -98.783 101,521 -104.586 -107.196 -110.136 -113.146
(L:igll'iz?(';%%perac'ona' 2148317  2.214.680 2271533 2.335.484 2.401.037 2.474.396 2.537.069 2.607.609 2.679.872 2.760.776 2.829.686 2907296  2.986.748
() Despesas operacionais -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 205.428 205.428 205.428 -205.428 -205.428
() 0&M 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
() Seguro Operacional -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428 -205.428
() TUST 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(=) LAJIDA 1942889  2.009.252 2.066.105 2.130.056 2.195.609 2.268.968 2.331.641 2.402.181 2.474.444 2.555.348 2.624.258 2701.868  2.781.320
(-) Depreciacao 2054280  -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 -2.054.280 2054280  -2.054.280
(%) Lucro Operacional Antes 1) 55, -45.028 11.825 75.776 141.329 214,688 277.361 347.901 420.164 501.068 560.978 647.588 727.040
dos Impostos - LAIR
(-) Imposto de Renda e 37.873 -15.310 4021 25.764 48.052 72.994 94.303 118.286 142.856 170.363 193.792 220.180 247.194
Contribui¢&o Social - LAIR
(=) Lucro liquido -149.264 -60.338 15.846 101540 189.381 287.681 371.664 466.188 563.020 671.431 763.770 867.768 974.233
(+) Depreciagao 2054280  2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2.054.280 2054280  2.054.280
(-) Amortizagao - - - - - - - - - - - - -
(-) Juros - - - - - - - - - - - - -
Sgiﬁ:iz(t)ade Caixalivreparao ; gq5616  1.993.942 2.070.126 2.155.820 2.243.661 2.341.961 2.425.944 2.520.468 2.617.300 2.725.711 2.818.050 2922048  3.028513
;:C)UTT:’J;;: Caixa Livre 12034820 -10.040.877  -7.970.751 -5.814.931 3571270 -1.229.309 1.196.635 3.717.103 6.334.403 9.060.114 11878164  14.800212 17.828.725




