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Viabilidade econdmica da geracéao distribuida
e compartilhada de energia elétrica: um
estudo de caso com biomassa florestal

Resumo

Esta pesquisa teve como objetivo analisar a viabilidade
econdmica na geracao distribuida e compartilhada de
energia elétrica para um agrupamento de industrias de
produtos de madeira do municipio de Guarapuava-PR,
utilizando como fonte a biomassa florestal. Os dados
utilizados tiveram origem em pesquisa de campo,
coletados com aplicacdo de questionario junto a
indUstrias do setor no periodo de 10 a 31 de maio de 2019.
Em termos de método de pesquisa, se fez uso de técnicas
de analise de investimentos com uso do Valor Presente
Liquido, Taxa Interna de Retorno, Razao Beneficio Custo
e Pay-back descontado, com Taxa Minima de Atratividade
de 9%. Os resultados apresentaram VPL positivo, taxa de
retorno superior a taxa minima de atratividade, tempo de
retorno do capital (descontado) dentro da vida util dos
projetos e Razao Beneficio Custo superior a 1. Conclui-se
que os resultados sugerem viabilidade econémica na
geracao distribuida e compartilhada (consorcio) de
energia elétrica, com poténcia bruta instalada de 2,25MW
e uso de biomassa florestal (cavaco) como combustivel.

Palavras-chave: Engenharia econdmica. Economia

florestal. Economia regional.
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INTRODUCAO

Na literatura nao ha consenso sobre a definicao de Geracao Distribuida (GD). Bajay
(2018) atribui a falta de consenso as variacoes na legislacao de um pais para outro, forma
de conexdao a rede elétrica, capacidade instalada, tecnologia e recursos primarios
utilizados. Para a Empresa de Pesquisa Energética (2018a), o conceito de GD esta
contemplado dentro do entendimento de Recursos Energéticos Distribuidos, definidos
como tecnologias de geracao e/ou armazenamento de energia elétrica, localizados dentro
dos limites da area de uma determinada concessionaria de distribuicao, normalmente
junto a unidade consumidora. Ja para Ackermann et al. (2001), a GD pode ser definida
como geracao de energia elétrica conectada diretamente a rede de distribuicao ou no

lado do consumidor.

A GD refere-se a uma variedade de tecnologias que geram eletricidade no local ou
proximo do local de consumo. A geracao distribuida pode atender a uma estrutura simples,
como uma empresa, ou pode fazer parte de um microgrid, ligado ao sistema de
distribuicdo, como em uma grande instalacao industrial, constituida de estrutura mais
complexa. Conectada a linha de distribuicao, pode contribuir no fornecimento de energia
limpa a outros consumidores e reducao de perdas de eletricidade ao longo das linhas de
transmissao e distribuicao (UNITED STATES ENVIRONMENTAL PROTECTION AGENCY, 2019).

Altoé et al. (2017) e Bajay et al. (2018) destacam a Resolucao Normativa n° 482/ANEEL
(ANEEL, 2012) como marco regulatério da Geracao Distribuida (GD) de pequeno porte no
Brasil por estabelecer as condicdes gerais para o acesso de microgeracao e minigeracao
distribuida aos sistemas de distribuicao de energia elétrica e instituir o sistema de
compensacao de energia elétrica no pais. Os autores ainda destacam algumas mudancas
no marco regulatorio, essas promovidas pelas Resolucdes n° 687/15 e n°786/17 da ANEEL,

conforme a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (2015; 2017).

Dentro da micro e minigeracao distribuida no Brasil, a compensacao dos créditos
gerados pode ocorrer em diferentes modalidades, todas detalhadas na RN n° 687/2015 da
ANEEL. A modalidade foco da presente pesquisa € a chamada geracao compartilhada.
Nessa modalidade a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (2015) destaca que os
consumidores (pessoa juridica) podem se organizar sob a forma de consércio para

compartilhar a energia de um gerador e, assim, participar do sistema de compensacao de
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energia elétrica. O sistema de geracao pode ser instalado em local diferente do consumo,
desde que na area de abrangéncia da mesma distribuidora e em uma unidade consumidora

integrante do consoércio.

De acordo com ANEEL (2012), uma das fontes incentivadas na GD, com possibilidade
de compensacao do consumo de energia elétrica, € a biomassa. Fonseca (2009) e o World
Energy Council (2018) esclarecem que a biomassa se refere a todos os materiais de origem
biolégica que nao estao embutidos em formacdes geoldgicas (fossilizadas). A biomassa
pode ser usada em sua forma original como combustivel, ou ser refinada para diferentes
tipos de biocombustiveis sélidos, gasosos ou liquidos. Os combustiveis de biomassa podem
ser produzidos a partir de coprodutos agricolas, florestais e urbanos, bem como de

culturas energéticas.

A definicao de biomassa claramente exclui os tradicionais combustiveis fosseis, como
o petroéleo e carvao mineral que, mesmo tendo sido derivados de matéria organica vegetal
e animal, necessitaram de milhées de anos para sua conversao na forma que sao
encontrados. Em relacdo a sua origem, a biomassa para fins energéticos pode ser
classificada em trés diferentes categorias: biomassa energética florestal; biomassa

energética agropecuaria; rejeitos urbanos (HERSEN, 2020).

Na esfera global, de acordo com a World Bioenergy Association (2018), a indUstria
florestal gera mais de 87% de toda a matéria prima de biomassa para bioenergia na forma
de lenha, carvao vegetal, coprodutos da industria florestal e madeireira, madeira
recuperada e licor negro. De acordo com o estudo, o setor agropecuario contribui com
10% de subprodutos animais e agricolas, sendo que as culturas energéticas produtoras de
bioetanol e biodiesel estao incluidas no setor agricola. Por fim, os residuos soélidos urbanos

e o0 gas de aterro abrangem os 3% restantes das fontes de matéria prima de biomassa.

Os coprodutos da indUstria a base de madeira podem ser classificados basicamente em
dois grupos: pequenas e média/grandes dimensodes. Enquadram-se no grupo de residuos
de pequena dimensao o pd, a serragem, cavaco e lascas. Ja no grupo de média e grande
dimensao esta a casca, costaneira, rolo-resto, etc. Na maior parte das operacoes de uma
indUstria, aproximadamente 2/3 dos residuos sao de maiores dimensoes. O volume de
residuos gerados na fase industrial resulta da diferenca entre o volume de madeira em
toras que entra na fabrica e o volume de madeira processada ou desdobrada (SILVA;
OSHIRO, 2017).
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No estado do Parana, de acordo com Associacao Paranaense de Empresas de Base
Florestal (2018), a area com floresta plantada no ano de 2015 atingiu 1.066.479 ha.
Somente a Macro Regiao Centro-Sul, conforme subdivisao adotada pela Secretaria de
Estado da Agricultura e do Abastecimento (SEAB) para o Parana, que inclusive um dos
nucleos regionais é Guarapuava, detém 83,46% de toda a area de floresta plantada, acima
mencionada. Os niUmeros contribuem para o entendimento do potencial de biomassa para

fins industriais e energéticos na regiao.

Segundo Preilipper et al. (2016), entre os insumos usados nas termelétricas, a
biomassa florestal tem ganhado destaque, por apresentar condicoes de exploracao a partir
da utilizacao de coprodutos oriundos da colheita e da transformacao da madeira. O
objetivo da pesquisa foi identificar se ha viabilidade economica na geracao distribuida e
compartilhada de energia elétrica para um agrupamento de industrias de produtos de

madeira do municipio de Guarapuava-PR, utilizando como fonte a biomassa florestal.

METODOLOGIA

Material e Método

A norma regulatoria da ANEEL (RN n° 482/2012) orienta que € possivel a compensacao
da energia elétrica gerada apenas na area de abrangéncia da distribuidora onde acorre a
geracao. Dessa forma, a abrangéncia espacial da pesquisa corresponde a uma parte do
municipio de Guarapuava-PR, por este ser atendido por duas distribuidoras de energia
elétrica - Energisa e Copel. Considerando que a area de concentracao de maior nUmero
de indUstrias no municipio esta na area de concessao da Energisa (Distrito Sede e Distrito

Guara), definiu-se essa como a area de abrangéncia espacial do estudo.

As indUstrias que participaram da pesquisa enquadram-se na Classificacao Nacional de
Atividade Econdmica, CNAE, Subclasses 2.3, referente a IndUstria de Fabricacdao de
Produtos de Madeira, uma divisdo da industria da transformacdo. A identificacdo das
empresas foi realizada a partir do Sindicato das Indlstrias de Madeira, Serrarias,
Beneficiamentos, Carpintaria e Marcenaria, Tanoarias, Compensados e Laminados,
Aglomerados e Embalagens de Guarapuava - SINDUSMADEIRA (2019). O Sindicato
representa empresas de sete municipios da Regiao, totalizando sessenta e oito empresas.

No municipio de Guarapuava esta o maior nUmero de empresas, sendo no periodo da
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pesquisa 47. A pesquisa considerou todas as induUstrias em atividade, registradas no
Sindicato, enquadradas na classificacao supracitada e localizadas na area de concessao da

Distribuidora Energisa em Guarapuava, totalizando 32 estabelecimentos.

Os dados para a pesquisa foram coletados por meio de entrevista, com aplicacao de
questionario junto ao socio-proprietario da empresa ou gerente administrativo. O critério
utilizado para levantar as informacoes € definido por Vieira (2009) como levantamento de
dados feito por entrevista face a face. O questionario foi estruturado nao disfarcado,

aplicado entre 10 e 31 de maio de 2019.

A pesquisa configura-se como sendo de natureza aplicada, com objetivo exploratoério
e estudo de caso. Com relacao a forma de abordagem, a pesquisa foi quantitativa,
integrando: analise fatorial; analise de conglomerados; analise de investimentos. Por ser
uma sequéncia da pesquisa intitulada “PARCERIAS EMPRESARIAIS PARA CRIACAO DE
CONSORCIO DE GERACAO DE ENERGIA ELETRICA: UM ESTUDO DE CASO” e faz uso do mesmo
banco de dados, as duas primeiras abordagens sao expostas e detalhadas no referido texto.

Ja a analise de investimentos esta detalhada nas secoes que seguem.

Procedimentos preliminares do estudo

De posse da definicao dos agrupamentos de industrias, porém antes da analise de
investimentos propriamente dita, se fez necessario definir o caminho percorrido para

formatacao dos projetos de geracao.

Para definir a poténcia de geracao de energia elétrica do projeto, realizou-se
levantamento do historico de consumo de energia elétrica, no ato da entrevista a cada
gestor das empresas participantes da pesquisa. De posse desse levantamento calculou-se
a média - média aritmética simples conforme Sartoris (2003) - do consumo de energia

elétrica das empresas nos Ultimos dozes meses.

Partindo da média de consumo mensal de energia elétrica, foi possivel identificar a
poténcia da termelétrica que atende a necessidade das empresas participantes do
consorcio, tornando possivel definir os detalhes técnicos dos projetos, junto a empresa de

engenharia e solucdes integradas para plantas industriais e geracao de energia.

De posse da medida de energia (kWh) se identificou a medida de poténcia (kW), que

conforme Lemes (2019) é dada por:
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P=— (1)

Em que: P = Poténcia Elétrica (kW); E = Energia (kWh); AT = Intervalo de tempo
(horas).

Um agravante para encontrar empresas de engenharia dispostas a participar na
elaboracao de proposta comercial residiu no fato do projeto em estudo ser considerado
de pequena dimensao, sob a oOtica da poténcia de geracao. Desta forma, apenas uma
empresa manifestou interesse na elaboracao de proposta comercial contributiva para a
pesquisa.

No presente estudo, levou-se em consideracao o sistema de geracao pura de
eletricidade em ciclo a vapor (Rankine) e nao o sistema de geracao combinada de calor e
eletricidade (cogeracao). Maiores detalhamentos sobre os dois sistemas podem ser
encontrados em Barja (2006). A escolha por sistema de geracao pura esta associada ao
perfil das industrias envolvidas na pesquisa, que tém disponibilidade de combustivel

(geracao pura) e nao de vapor (cogeracao).

Formacao do fluxo de caixa para analise de investimentos

O projeto de investimento tratado na pesquisa foi de ciclo de vida determinado (25
anos), compativel com o utilizado na pesquisa de Ribeiro (2018) e com os contratos de
empreendimentos de geracao de fonte termelétrica a biomassa resultantes dos leildes de
geracdo, promovidos pela agéncia reguladora, conforme AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA
ELETRICA (2020).

No que se refere a composicao das saidas de recursos no fluxo de caixa, considerou-
se o entendimento de Tolmasquim (2016). Para o autor, os desembolsos envolvidos na
geracao de energia elétrica podem ser classificados em dois grupos: investimento e custos

de geracao (operacao, manutencao e relacionados a consumo de combustivel).

Com relacao ao capital de giro, o mesmo nao foi considerado na analise. Segundo
Timofeiczyk Junior (2004), o capital de giro mostra-se necessario em projetos de
investimentos em que as despesas antecedem as receitas. No caso dessa pesquisa, tao
logo o projeto se inicia, as empresas participantes sofrem desoneracao na compra da
energia elétrica junto a distribuidora local, pois passam a gerar sua propria energia. A

desoneracao € imediata e, assim, as despesas nao se antecedem a receita.
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Em se tratando de Investimento e reinvestimento, os bens moveis, imoveis e
equipamentos necessarios a execucao dos projetos foram orcados junto a fornecedores
especializados, contendo o frete e montagem, quando necessario. A relacao dos mesmos

consta no Quadro 1.

Quadro 1. Detalhamento dos investimentos necessarios para o projeto

Vida  Depreciacao

Tipo Quantidade Item atil anual
Imével 1 Barracao pre-fabricado 25 4%
anos
' Mesa de escritorio 10 10%
Mével . s anos
1 Cadeira de escritorio 10 10%
anos
1 Microcomputador (gabinete, 5 anos 20%

monitor)

minicarregadeira, moega de
recebimento com fundo movel;
transportador de calha; painel
eletrénico para acionamento e 10
comando; componentes de anos
sistema de geracao de energia
elétrica por ciclo térmico
rankine

Fonte: Os autores, 2019, com base em Receita Federal (2017).

Equipamento
10%

O calculo de depreciacao utilizado foi o linear, aplicado por regime de caixa, nao de

competéncia, que conforme Timofeiczyk Junior (2004) é dado por:

D, = (VA—VR)/Vu @

Em que: De = Depreciacao (RS$/ano); VA = Valor de Aquisicao (RS); VR = Valor Residual
(RS); Vu = Vida dtil (anos).

Os reinvestimentos sao as aquisicoes necessarias para a substituicao dos investimentos
ja deteriorados ou ultrapassados, ao longo do horizonte de planejamento, ou seja, ao
longo dos 25 anos. Os reinvestimentos sao efetuados no espaco de tempo predeterminado

pela vida (til dos diferentes tipos de bens ja enumerados.

A fonte de recurso considerada no presente estudo foi exclusivamente prépria, nao

levando-se em consideracao a utilizacao de capital de terceiros. Para fins de localizacao,
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optou-se por considerar a nao necessidade de aquisicao de imdvel para implantacao do
projeto, uma vez que a RN 687/2015 da ANEEL determina que o sistema de geracao deve

estar em uma unidade consumidora integrante do consoércio.

Para a planta de geracao ha a necessidade e um barracao pré-fabricado. No projeto
se previu uma area construida de 855,20 m?2, sendo a area total do projeto de 2 mil m2.
Considerando que sobre a area total e area construida deve incidir o Imposto Predial e
Territorial Urbano (IPTU), estimou-se também seu valor, a preco constante de maio de

2019, para fins de fluxo de caixa.

A especificacao do nimero de funcionarios e respectivos cargos, para composicao do
custo operacional do projeto foi levantado junto a empresa de engenharia e solucoes
integradas para plantas industriais e geracao de energia. Para determinacao dos salarios
dos funcionarios, partiu-se do Termo Aditivo a Convencao Coletiva de Trabalho 2019/2020
divulgada pelo Sindicato dos Trabalhadores nas Industrias da Construcao e do Mobiliario

de Guarapuava (2019).

No referido termo, nao ha especificacao referente a remuneracao diferenciada para
operador de caldeira frente a remuneracao de um auxiliar. Considerando ser pratica
comum, entre as empresas participantes da pesquisa, o operador realizar curso de
capacitacao e ser remunerado de forma diferenciada na funcao, fez-se uso dos parametros
usuais médios adotados pelas empresas locais que é a remuneracao adicional de 20% para

o operador de caldeira.

Nao foi objetivo da pesquisa calcular o chamado “custo do trabalho” para cada posto
de trabalho que compds o quadro de funcionarios do projeto em estudo, de maneira a
estabelecer um valor. Um calculo ja existente e consolidado na literatura é o de Pastore
(1996), que considerou a Constituicao Federal e a Consolidacao das Leis do trabalho, CLT,
e concluiu que um trabalhador da indUstria custa 102,06%, além do registrado em carteira.
Apesar do calculo de Pastore ser realizado na década de 1990, ainda é atual, pois de
acordo com Krein et al. (2019), no Brasil, nos anos 1990 e 2000, apesar de se verificar
algumas mudancas na legislacao, essas nao foram estruturais no marco regulatério. Para
0 autor apenas com a aprovacao da Lei n° 13.467/2017 que o pais se inseriu no rol dos
paises que implementaram reformas trabalhistas nas ultimas décadas. De acordo com
Carvalho (2017), a referida Lei de 2017 trata essencialmente de flexibilizacoes negociadas
diretamente entre patrao e empregado. Dado o contexto, o custo do trabalho seguiu a

consideracao de Pastore.
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A partir do Termo Aditivo a Convencao Coletiva de Trabalho 2019/2020 divulgada pelo
Sindicato dos Trabalhadores nas IndUstrias da Construcao e do Mobiliario de Guarapuava
(2019) se identificou o piso remuneratoério previsto para trabalhadores do segmento. A

partir desse valor se estimou o custo operacional para o projeto.

O passo seguinte consistiu em identificar o custo de manutencao do projeto. Esse
seguiu o padrao estabelecido pela empresa de engenharia e solucdes integradas para
plantas industriais e geracao de energia (A1 Engenharia, 2019), sendo de 1% ao ano sobre

o valor do investimento ou reinvestimento.

Também se considerou o custo de oportunidade do projeto. Segundo Denardin
(2004), esse surge quando o tomador de decisao opta por uma determinada alternativa de
acao em detrimento de outra viavel e mutuamente exclusiva. Para o autor, o custo de
oportunidade representa o beneficio que foi desprezado ao escolher uma determinada
alternativa. A empresa consorciada que receber a planta de geracao em seu imdvel
perdera uma area util de 2.000 m?, referente a area minima necessaria para a execucao
do projeto. Assim, a empresa perde a oportunidade de usufruir dessa area. Considerou-
se como custo dessa oportunidade renunciada o valor do aluguel do terreno. O preco do
aluguel do terreno em distrito industrial foi definido mediante consulta a trés imobiliarias

locais, sendo o valor médio de R$1,25/m? ao més.

De forma semelhante, a biomassa também foi considerada custo de oportunidade uma
vez que a fracao produzida e nao consumida pelas empresas até entdao € comercializada
no mercado. Foi considerado custo de oportunidade porque as empresas devem renunciar
parte da atual receita que auferem com a venda da biomassa. Dessa forma, o valor que
corresponde a rendncia de receita da venda da biomassa compde o custo de geracao, sob

a nomenclatura de custo de oportunidade.

O consumo de biomassa da termoelétrica foi estimado pela empresa de engenharia e
para determinar o gasto com biomassa considerou-se a biomassa produzida nas empresas
participantes da pesquisa. Apds identificar a quantidade e tipo de biomassa que as
empresas produzem, mas nao consomem, portanto vendem, confrontou-se essa
quantidade com a necessidade de biomassa dos projetos. Com isso foi possivel identificar
se a biomassa nao consumida nas empresas é suficiente para atender a necessidade do

projeto.

Na pratica, as empresas consorciadas produzem a biomassa que necessitam para a

geracao de sua energia elétrica e simplesmente direcionam para a termoelétrica, na
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quantidade correspondente a sua necessidade. Nao ha tributacao sobre a biomassa, pois

nao ha operacao comercial nesse caso.

Para calcular esse custo de oportunidade da biomassa optou-se por considerar o preco
médio ponderado do cavaco negociado pelas empresas participantes na pesquisa,
referente a maio de 2019. A ponderacao foi necessaria por existir grande diferenca, de
uma empresa para outra, no volume do cavaco comercializado mensalmente. Cabe
ressaltar que a média ponderada foi utilizada apds a verificacdo de que nenhum
comportamento econdmico ocasionou desajuste momentaneo no mercado, repercutindo
positiva ou negativamente no preco. Tal verificacao se deu por meio da analise historica
do preco do “cavaco sujo”, que tem sua média calculada pelo Departamento de Economia
Rural (DERAL) da Secretaria da Agricultura e do Abastecimento do estado do Parana
(SEAB). Segundo o DERAL/SEAB (2019), o preco do “cavaco sujo”, para o municipio de

Guarapuava se manteve estavel nos Gltimos quatro anos que antecederam a pesquisa.

Com relacao ao transporte da biomassa, das indUstrias consorciadas até a
termoelétrica, estimou-se a distancia média e valor dos pisos minimos de frete, com base
nas tabelas da Agéncia Nacional de Transporte Terrestre (ANTT), conforme Resolucao n°
5.842, de 23 de abril de 2019, tendo como base a Lei n°® 13.703, de 08 de agosto de 2018.

Considerou-se também os custos de transacao. Fundamentalmente, os custos de
transacao sao os gastos que os agentes econdémicos enfrentam quando compram e vendem
no mercado, ou seja, sao 0s custos com a negociacao, elaboracdao e garantia de
cumprimento de contrato (CONCEICAQ; COSTA, 2006; FIANI, 2002).

Para Caixeta e Wander (2015) e Mendes et al. (2002), uma das principais limitacoes
na identificacao desse tipo de custo reside na superficialidade dos estudos e na
complexidade de se mensurar os custos de transacao, uma vez que os mesmos sofrem
alteracao mediante caracteristica da transacao e do ambiente competitivo. Na presente
pesquisa esse custo arbitrario foi tratado como custo necessario para elaboracao e
manutencao do contrato entre as empresas envolvidas no consorcio. Dada as limitacoes

expostas considerou-se, a titulo de custo de transacao, 2% sobre o valor do projeto.

No que se refere a entrada de caixa considerou-se a desoneracao da fatura de energia
elétrica das empresas participantes do projeto. Para estimar a desoneracao das faturas
de energia elétrica de cada uma das empresas realizaram-se os procedimentos detalhados

no Quadro 2.
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Quadro 2. Detalhamento da desoneracao da fatura de energia elétrica

Simplificacao

de c3 Elemento Descricao/detalhamento de calculo
e calculo
[1] Projeto Unico
As empresas foram tratadas por
[2] Cod. da Empresa codigos para manutencao do sigilo da
informacao
[3] Horario de Consumo ) Ponta ou Fora da Ponta
Média de 12 meses de  Média do Consumo de energia
[4] consumo de energia elétrica de cada uma das industrias
elétrica (kWh) em kWh
[5] Grupo de tensao A (alta) ou B (baixa)
[6] Custo de Aplicavel as industrias conectadas
Disponibilidade (RS) ) em baixa tensao (Grupo B)
7] (T%”)fa com Tributos 1 rifa com ICMS, PIS e COFINS

Valor Total do Consumo Produto entre a média de 12 meses
[8 =4x7] de energia elétrica com de consumo de energia elétrica

Tributos (RS) (kWh) e a tarifa com tributos (RS)
Produto entre o valor total do
consumo da energia elétrica com
tributos (RS) com a aliquota de ICMS
(29% no Parana)
Produto entre o valor total do
consumo da energia elétrica com
tributos (RS) [descontado o (RS) do
ICMS] com a aliquota de PIS (varia
entre 0,7622% e 0,8594% conforme o
€aso)
Produto entre o valor total do
consumo da energia elétrica com
tributos (RS) [descontado o (RS) do
ICMS] com a aliquota de COFINS
(varia entre 3,5107% e 3,9583%
conforme o caso)
Novo valor Total do Somatério do custo de

[9] ICMS (R$)C™)

[10] PIS (RS)

[11] COFINS (RS)

[12 = 6+9] Consumo com GD (RS)  disponibilidade com o valor do ICMS
Diferenca entre o valor total do
[13 = 8-12] Desoneracao da fatura consumo de energia elétrica com

de energia elétrica (RS) tributos (RS) e o novo valor total do
consumo com GD (RS)

Nota: (*) O horario de ponta refere-se ao periodo composto por 3 (trés) horas diarias
consecutivas definidas pela distribuidora - no caso da Concessionaria Energisa é das 18hs
as 21hs - considerando a curva de carga de seu sistema elétrico, aprovado pela ANEEL para

toda a area de concessao, com excecao feita aos sabados, domingos, e feriados nacionais.
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\

O horario fora da ponta € o remanescente. (**) IndUstrias enquadradas, junto a
distribuidora, no grupo A (alta tensao) tém em suas faturas a continuidade da cobranca
de valor referente a demanda contratada (em kW). Ja as indUstrias do grupo B (baixa
tensao), arcam com um novo custo (de disponibilidade). (***) O ICMS, por se tratar de um
tributo estadual, e sua isencao ainda nao abarcar a geracao compartilhada de energia,
seu custo permanece na fatura de energia elétrica das empresas participante do projeto,

mesmo apods a participacao na GD.

A desoneracao da fatura de energia elétrica corresponde a recurso mensalmente
disponivel no caixa das empresas consorciadas, que antes da implantacao do projeto era
direcionado para pagamento da energia elétrica consumida junto a distribuidora local.
Com esse recurso cada empresa participante do consoércio paga sua cota-parte dos custos
da termoelétrica, ja enumerados, na proporcao da poténcia instalada de geracao para
atender a necessidade de energia elétrica de cada empresa. A desoneracao acontece a

partir do primeiro més de operacao da planta de geracao.

Os valores residuais dos bens também compuseram as entradas de caixa. Considerou-
se a nao existéncia de mercado secundario ao final de sua vida Gtil de cada bem. Para
Souza e Clemente (2015), é razoavel que esses bens passem a apresentar somente valor
de sucata. Esse entendimento aplica-se ao caso, pois o sistema de geracao utilizado, com
o tempo, com o contato com fogo (caldeira) e com a agua apresenta processo corrosivo e
necessita ser substituido. Assim, o valor residual considerado foi simbolico e para fins de
registro correspondeu a 2% sobre o respectivo valor do investimento. Para os itens que,
ao final do projeto, nao chegaram ao final de sua vida util, considerou-se depreciacao

parcial.

Método de anélise de investimentos

De posse do fluxo de caixa, com especificacao das saidas e entradas, ao longo da vida
util do projeto (25 anos), é possivel fazer uso dos indicadores de viabilidade econémica.

Trabalhou-se com valores e taxas reais a preco constante referente maio de 2019.

Segundo Gitman (2007), a Taxa Minima de Atratividade (TMA), quando se trata de
pessoa juridica, deve levar em consideracao, além da taxa de remuneracao do capital,
uma taxa para remunerar o risco. Castro e Lyra Filho (2005), ao tratar do setor elétrico
brasileiro, ja salientavam que seja na situacao da época ou em expectativa futura, os

riscos de investimentos e de contratacao de energia sao inerentes ao setor elétrico.
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Goncalves (2015) entende que as taxas de retorno previstas para os investidores do
setor elétrico ficaram muito distantes do necessario para atrair os investimentos
desejados. De forma pratica, o autor entende que as taxas internas de retorno oferecidas
e calculadas a partir da média entre as taxas oriundas das diversas fontes de
financiamento, tém sido sistematicamente menores do que o retorno entendido como

adequado para remunerar apropriadamente tais investimentos, dado o seu nivel de risco.

Dessa forma, corroboram com o entendimento de Goncalves (2015) os trabalhos que
fazem uso de TMA mais elevada, tais como: Dassi et al. (2015) e Bueno (2018) que
avaliaram a viabilidade econémica da implantacao de sistema fotovoltaico e utilizaram
TMA de 10%; Macedo et al. (2017), ao analisar a viabilidade economico-financeira de um
potencial parque de geracao de energia eolica em diferentes localidades do Brasil e
estimou TMA de 13,12%; Ribeiro (2018), que realizou analise técnica e economica da
producao de energia termelétrica utilizando como fonte a biomassa florestal e destacou
que projetos de energia costumam utilizar TMA real de 10% a 12% ao ano. Buscando a
razoabilidade entre os autores citados e o cenario economico brasileiro até maio de 2019,

optou-se para utilizar TMA real de 9% ao ano.

As técnicas de analise de investimentos podem ser divididas em dois grupos: técnicas
que servem para selecionar projetos e técnicas que servem para gerar indicadores
adicionais para os projetos ja selecionados. Na primeira categoria estao os chamados
Métodos Robustos de Alternativas de Investimentos como o Valor Presente Liquido (VPL).
Ja na segunda categoria estao os chamados Métodos Classificatorios (ou de corte), como
0 Método da Taxa Interna de Retorno (TIR), Razao de Beneficio/Custo (IBC) e Método do
Periodo de Recuperacao do Capital (Pay-back) (SOUZA; CLEMENTE, 2015). Para Oliveira
(2008), Eletrobras et al. (2008), Puccini (2011), Ryba et al. (2012), Nunes (2016), Bruni e
Fama (2017), os métodos citados sao os mais difundidos para a analise de investimentos,

0 que motivou a escolha.

O calculo do VPL, conforme Souza e Clemente (2015), é dado por:

& (CF)
VPL = zm 3)

j=0

Em que: CF; = Fluxo de caixa no tempo j; i = taxa de desconto (TMA).
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Para Puccini (2011), o projeto deve ser aceito no caso de o VPL ser positivo. De acordo
com Assaf Neto (1992), VPL negativo evidencia um retorno inferior a taxa minima
requerida, mostrando-se desinteressante sua aceitacao. Assim, por deducao, quanto
maior e mais distante de zero estiver VPL, mais interessante mostra-se o projeto em

estudo.

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é a taxa que torna o VPL de um fluxo de caixa igual a

zero. Para Puccini (2011), sua grandeza é dada pela seguinte equacao:

n (CFJ-)
VPL = ,Z_;‘W — zero @)

Em que: CF; = Fluxo de caixa no tempo j; i = taxa de desconto (TIR).

A atratividade, do ponto de vista financeiro, de um projeto ¢ identificada ao comparar
a TIR com a TMA. A regra para decisao sobre a TIR esta na sua grandeza relativa. Segundo

Souza e Clemente (2015), se a TIR for maior que a TMA o projeto mostra-se viavel.

Sampaio Filho (2008) lembra que a TIR eventualmente pode apresentar mais de uma
solucao. Isso é possivel em projetos que tenham varias inversoes de sinal entre fluxos de
caixa positivos e negativos. Projetos com essa caracteristica sdao denominados nao
convencionais. De acordo com o autor, Norstrom demonstrou que o fluxo de caixa nao
convencional admitira uma Unica solucao positiva para a TIR, desde que: o primeiro fluxo
seja negativo; o Ultimo positivo; a soma algébrica dos fluxos seja positiva; e ndao haja mais
de uma variacao de sinal na soma algébrica dos fluxos de caixa, acumulados em cada
periodo. De acordo com Barbieri et al. (2007), nos casos em que a TIR existe e é Unica, a

condicao TIR > TMA classifica claramente o projeto como aceitavel.

Na sequéncia dos procedimentos, identificou-se a grandeza do IBC. O IBC se da pela
razao entre o Fluxo Esperado de Beneficios de um projeto e o Fluxo esperado de
Investimentos necessarios para realiza-lo. O indice Beneficio Custo é uma medida de
quanto se ganha por unidade de capital investido (SOUZA e CLEMENTE, 2015). Seu calculo,

de acordo com Souza e Clemente (2015), pode ser descrito pela seguinte funcao:

Zn:(CFj)/(lJri)j
IBC = = ()
CF,
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Em que: CF; = Fluxo de caixa no tempo j; i = taxa de desconto ou TMA. CF, = Fluxo de

caixa na data zero (inicial).

O passo seguinte foi identificar o tempo que o projeto leva para retornar o
investimento inicial. Seu calculo se deu pela soma dos valores dos beneficios, periodo a
periodo de forma acumulativa, até que essa se iguale ao valor do investimento inicial.
Para fins dessa pesquisa se fez uso do pay-back descontado.

A informacao que o pay-back descontado oferece é referente ao periodo necessario
para que o investidor retome o dinheiro que fora investido, considerando uma taxa de
desconto, e a partir dai comece a obter ganhos de capital (OLIVEIRA, 2008). A metodologia
do tempo de retorno descontado tem o adicional de ser calculado a partir de um fluxo

descontado, o que retira o problema da nao consideracao do valor do dinheiro no tempo.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Partiu-se dos agrupamentos definidos no capitulo “PARCERIAS EMPRESARIAIS PARA
CRIACAO DE CONSORCIO DE GERACAO DE ENERGIA ELETRICA: UM ESTUDO DE CASO”, sendo

esses 0s apresentados na Tabele 1.

Tabela 1. Agrupamentos (AGR) resultantes da analise fatorial e de conglomerados.

AGR Caracteristica do agrupamento Cod. da Empresa

1,2, 3,9, 10, 11, 13, 14, 16,
17, 23, 25, 26, 27, 28, 31
4, 6, 8,12, 19, 20, 21, 22,
24

5,7, 15, 18, 29, 30, 32

1 Acreditam em parceria, dificuldades de gestao

2 Descrentes de parcerias

Parceiros ideais (maduras em termo de
organizacao e gestao e acreditam em parcerias)

Fonte: Os autores, 2019.

3

O agrupamento 3, com 7 empresas, mostrou-se o conjunto com melhor perfil para se
organizar sob forma de consoércio contratual para geracao distribuida e compartilhada de

energia elétrica. Esse agrupamento se constituiu de indUstrias maduras em termos de
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organizacao e gestao, empresas essas que acreditam em parcerias sendo, portanto, mais

preparadas para integrar um consorcio de empresas.

Para definir a poténcia de geracao da termoelétrica se levantou inicialmente o
consumo de energia elétrica das empresas do agrupamento de interesse. A Tabela 2

sintetiza a quantidade consumida e o gasto com energia elétrica dessas industrias.

Tabela 2. Consumo de energia elétrica das empresas do agrupamento 3.

Consumo médio .
Consumo medio .
N de mensal de Gasto médio mensal com
y ) o mensal de energia )
empresas| Tensao | energia elétrica L consumo de energia

elétrica na ponta L )

(*) fora da ponta (kWh) elétrica com tributos (RS)

(kWh)
5 A 1.188.145 104.226 773.238,17

Nota: (*) duas empresas optaram em n&o participar do estudo da poténcia da planta de geracdo e nao

disponibilizaram seus histéricos de consumo de energia elétrica. Fonte: Os autores, 2019.

As empresas, em conjunto, consomem em média 1,29 milhdoes de kWh/més de
eletricidade, sendo 8% desse total em horario de ponta, em que o preco € 4,5 vezes maior

que no horario fora da ponta.

A partir do consumo médio mensal de energia elétrica se identificou a poténcia de
geracao do projeto em estudo, bem como a necessidade de biomassa para atender a
geracao de energia. Sobre a biomassa, identificou-se que o pinus representa quase a
totalidade (96,9%), eventualmente conjugado com outro tipo de madeira como o

eucalipto.

De um total de 21.554 toneladas geradas mensalmente de biomassa nas empresas que
participaram da pesquisa, 13.212 toneladas (61,3%) sao destinadas ao mercado e 8.322
toneladas (38,6%) sao utilizadas para consumo interno das empresas, na geracao de calor.
Da parte destinada ao mercado, o cavaco € a maior fracao e corresponde a 11.443
toneladas mensais. Parte desse cavaco, até entao comercializado, quando destinado para
o projeto de geracao, passa a compor o custo de oportunidade do consorcio de geracao,

com preco médio (média ponderada) de R$58,05/tonelada.
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De posse das informacdes de consumo médio de eletricidade das empresas do
agrupamento e levantamento da disponibilidade de biomassa, se recorreu a empresa de
engenharia e solucdes integradas para plantas industriais e geracao de energia, para
levantar as especificacoes técnicas e orcamento do projeto. Os detalhamentos resultantes

estao especificados na Tabela 3.

Tabela 3. Especificacoes técnicas do projeto de geracao.

Elemento Descricao Grandeza | Unid.
Poténcia bruta de
geracao 2,25 | MW
Fator de consumo
Interno 0,13 | (%)
Fator de

Poténcia e geracio indisponibilidade 0,10] (%)

; Horas no meés 720 | h

Poténcia liquida 1,73 | MW
Energia liquida gerada
(més) 1.247,40 | MWh
Energia liquida gerada
(ano) 14.968,80 | MWh
Pressao 27 | bar (g)

Caldeira (*) Temperatura 350|°C
Vazao de vapor 15|t/h
Umidade na base seca 0,45| (%)
PCI (***) 2.200 | kcal/kg

, e Consumo especifico de

Combustivel (**) combustivelp 2,55 |t/MWh
Consumo de combustivel 5,73 |t/h
Combustivel por més 4.126,87 | t

Fonte: A1 Engenharia (2019).

Finalmente, com as estimativas das saidas e entradas de recursos e as especificacoes
técnicas do projeto, projetou-se o fluxo de caixa para posterior estimativas dos
indicadores de viabilidade economica. O fluxo de caixa projetado esta apresentado na
Tabela 4.

Destaca-se que o custo operacional do projeto corresponde a R$28.125,72/més e o

montante investido por unidade de poténcia é de R$4.445,60/KW.
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Tabela 4. Fluxo de caixa projetado (em RS).

Hersen et al., 2023

Entrada de Caixa Saida de Caixa
g — o
S5cC [} — o v} o o
g 28 &5 | & s 8 ge £ €%
~ ) .
§ 88 3@ | £ S 2 |88 83 | T | &
S | Rs8 | & B E| g S |Ef| 8% | & | 5
8| fes | B8 | £ | $ | E 388 &2 3 |3
S| qog | 52 | B g | g | 85 2 | & | 8
£ §85 | 2 & 3 | & 2| £ | &
3 8
0 0 0 10.002.603 0 0 0 0 0 0 0
1| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
2| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
3| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
4| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
5| 6.587.989 40 1.989 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
6| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
7| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
8| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
9| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
10| 6.587.989 | 185.811 [9.290.563 |3.124 | 337.509| 100.026 | 30.000|2.874.780 |108.454| 8.002
11| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 [108.454| 8.002
12| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
13| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509| 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
14| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
15| 6.587.989 40 1.989 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
16| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
17| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
18| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
19| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
20| 6.587.989| 185.811 |9.290.563 |3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
21| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509| 100.026 | 30.000 | 2.874.780 |108.454| 8.002
22| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 (2.874.780) |108.454| 8.002
23| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 (2.874.780) |108.454| 8.002
24| 6.587.989 0 0 3.124 | 337.509 | 100.026 | 30.000 (2.874.780) |108.454| 8.002
25| 6.587.989 |4.658.568 0 3.124 | 337.509| 100.026 | 30.000 (2.874.780) |108.454| 8.002

Fonte: Os autores, 2019.

De posse do fluxo de caixa projetado, estimou-se os indicadores de viabilidade

economica (Tabela 5). Nota-se que o projeto apresentou Valor Presente Liquido acima de

zero, taxa de retorno superior a taxa minima de atratividade, com tempo de retorno do

capital (descontado) dentro da vida Util dos projetos (aproximadamente 4 anos). Também

o indice de Beneficio/Custo foi superior a 1, o que indica que os beneficios financeiros do

projeto sao maiores que os investimentos e os custos de geracao.
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Tabela 5. Resultado dos indicadores de viabilidade

economica do projeto

Indicador Resultado do indicador
Vida (til do projeto (anos) 25

Valor do Projeto (RS) 10.002.602,85
TMA (% a.a.) 9,00

VPL (RS) 15.771.630,94
TIR(*) (% a.a.) 28,99

IBC 2,58
Pay-back descontado (anos) 3,94

Nota:(*) A TIR, mediante utilizacdo do critério de Norstrom,
mostrou-se Unica para o projeto.

Para entender a magnitude da TIR é importante lembrar que a partir do momento que
o projeto inicia sua operacao, as empresas consorciadas deixam de remunerar os agentes
da geracdo centralizada e passam a absorver os beneficios da geracao distribuida.
Enquanto ndao se implanta o projeto, as indUstrias compram energia elétrica da
distribuidora local remunerando-a, além de remunerar o servico de geracao e o servico de

transmissao.

Na literatura, ha estudos de viabilidade econdomica de Projetos com geracao
distribuida de energia elétrica a partir da biomassa, cujos resultados se mostram
compativeis com o projeto analisado nessa pesquisa. Tinoco et al. (2017), e Alves (2019)
identificaram viabilidade econémica na geracao distribuida de energia elétrica por biogas
oriundo de dejetos animais. Para o primeiro autor, os resultados obtidos evidenciam VPL
positivo em todos os casos (suinos, bovinos e cama de aves) e retorno do investimento em
5 anos. Para Alves (2019) dentre os diferentes cenarios identificou também VPL positivo e

retorno do investimento em 6,3 anos.

Com relacao a geracao distribuida e compartilhada, ha de se ressaltar que a resolucao
que criou a modalidade é relativamente recente, final de 2015, e dessa forma a existéncia
de trabalhos cientificos e estudos de caso é ainda incipiente. No estado do Parana em
2019 inaugurou a Ecoperativa, a primeira cooperativa de energia elétrica a partir de
biomassa lenhosa da Regiao Metropolitana de Curitiba, localizada na Fazenda Rio Grande.
Segundo a Ecoperativa (2019), a instalacao de equipamentos para geracao de energia de
forma individual, exige aproximadamente 2 a 5 vezes mais investimento do que uma

solucao coletiva como a cooperativa de energia.
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Estudo de geracao de energia termelétrica utilizando como fonte a biomassa florestal
(cavaco de eucalipto), desenvolvido por Ribeiro (2018), apesar de nao se referir a
modalidade de geracao distribuida e nao se dar de forma compartilhada (consdcio ou
cooperativa), realizou analise econdmica de um projeto de 10 MW. Ao tratar a venda de
energia no ACR por meio da participacao em leildes de energia nova, a TIR encontrada
pelo autor foi de 15% ao ano. O resultado encontrado por Ribeiro (2018) corrobora para o
resultado encontrado na presente pesquisa, uma vez que evidencia viabilidade mesmo
considerando preco de energia em leiloes, bem abaixo do preco da energia pago pelas

unidades consumidoras que é a referéncia para estudos em Geracao Distribuida.

CONCLUSOES

Os resultados dos indicadores empregados na pesquisa corroboram para entendimento
de viabilidade econémica do projeto estudado, sendo: VPL acima de zero, taxa de retorno
superior a taxa minima de atratividade, tempo de retorno do capital (descontado) dentro

da vida util dos projetos (aprox. 4 anos) e IBC superior a 1 (beneficio>custo).

Ha fortes indicios que sugerem a existéncia de viabilidade economica na geracao
distribuida e compartilhada de energia elétrica para um consércio de 5 indUstrias de
produtos de madeira instaladas no municipio de Guarapuava-PR, com projeto de geracao

bruta de 2,25MW e utilizacao de biomassa florestal (cavaco) como combustivel.
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