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Resumo

Este trabalho tem como objetivos, demonstrar os processos para a andlise de viabilidade técnica
e econdmica e financeira para projetos de instalacdo de parques edlicos. Foi escolhida a regido
na costa atlantica, junto a praia do Palheirdo, no concelho de Cantanhede. Com a caracterizagio
dos ventos do local, obtidos na plataforma Global Wind Atlas e as fichas técnicas de diversos
modelos de turbinas edlicas foi possivel selecionar o aerogerador que melhor se adequa ao local
e analisada a viabilidade técnica. Posteriormente foi elaborada uma folha de célculo, para obter
os indicadores financeiros utilizados na andlise econdmica e financeira. Para analisar a exposi¢do
do projeto 4s variaveis deste, foi realizada uma anélise de sensibilidade onde se construiu diversos
cendrios com variacdes de percentagens de capital préprio e capital alheio, da taxa de atualizacio,
do preco de venda, velocidade média do vento, alteracdo de modelo de turbina e a variacdo do
valor de operagdo e manuteng¢do. Apds a andlise nos diversos cendrio, tendo em consideracio os
valores da TIR, do VLA, IR e PR nas diversas situagdes, o projeto inicial, seria vidvel. No entanto
encontra-se com grande exposi¢do face ao preco de venda da energia e da velocidade média do

vento.

Palavras-chave

Andlise de Sensibilidade, Energia Edlica, Periodo de Retorno ou "Payback” (PR), Taxa Interna de
Rendibilidade (TIR), Valor Liquido Atualizado (VAL),Indice de Rentabilidade (IR), Viabilidade

Técnica, Viabilidade Financeira, Cash-Flows
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Capitulo 1

Introducao

1.1 O papel das energias renovaveis

O Século XXI representou um virar de pigina no que toca a produgdo energética, face ao século
passado. O aquecimento global e as alteragdes climdticas provocadas pela emissio de gases com
efeito de estufa sdo um problema global e a generalidade da comunidade mundial tomou conscién-
cia que era necessario inverter a tendéncia da producao energética de recursos fosseis e nuclear em
beneficio da produgdo energética de fontes renovdveis, diminuindo a emissdo de gases poluentes

para a atmosfera e a cria¢do de residuos radioativos [Antunes. 2016].

Nas tltimas décadas, as necessidades de consumo de energia t€m sido satisfeitas mediante a uti-
lizagdo de processos cujo funcionamento, na sua maioria, se baseia na combustdo de matérias-

primas como o petréleo, o carvao, a energia nuclear e, mais recentemente, o gas natural.

Acaba por ser nesse contexto que o setor das energias renovaveis desempenha um papel cru-
cial, uma vez que nfo s constitui uma pega importante no processo de construcao de um futuro
energético sustentdvel, como também assume, na presente data, posicdo de relevo na realidade

socioecondémica nacional.

Face ao exposto, e tendo em linha de conta a atual necessidade de fontes alternativas de ener-
gia, os governos t€m criado condi¢des favordveis, ao abrigo de regimes juridicos especiais, por
via, fundamentalmente, da adocdo de politicas destinadas a incentivar a producio de eletricidade,

nomeadamente, através da utilizacdo de recursos endégenos renovaveis.

Nao € possivel, a luz do desenvolvimento tecnolégico atual, contemplar uma rede elétrica que
dependa apenas de fonte renovével, tendo em conta as diferentes zonas do planeta e suas respetivas
caracteristicas morfolégicas. Ainda que houvesse essa capacidade de produgao, visto que a energia
de fonte renovdvel ndo ¢é estdvel e ndo ofereceria fiabilidade, pelo que s@o necessdrios grupos
de producdo térmicos para suprimir as necessidades da rede, de forma a estabilizar a energia
disponivel [Antunes, 2016].

Virios cendrios energéticos futuros incluem quotas elevadas de Eletricidade Renovdvel Varidvel
(MRH), como a energia edlica, como parte da mitigacao das alteracdes climdticas. Isto aumentara
a variabilidade do fornecimento de energia, impondo grandes desafios de fiabilidade e seguranca,

exigindo medidas adicionais de flexibilidade do sistema energético [Pilpola and Lund, 2019].
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1.2 Objetivos

O principal objetivo deste projeto consiste em efetuar uma andlise econdmica e financeira a um

projeto de investimento de energia edlica na zona costeira do Palheirdo, concelho de Cantanhede.

Numa fase inicial, pretende-se avaliar o potencial edlico do local, seguindo-se da andlise dos

precos de venda da energia a rede e respetivos custos de instalacdo, operacdo e manutencao.

Na segunda fase prende-se com o conhecimentos das varidveis do projeto, fazer uma andlise eco-

ndémica e financeira de um caso de estudo, tirando conclusdes relativamente a sua viabilidade.

1.3 Estrutura do trabalho

O projeto estd dividida em oito capitulos.

No primeiro capitulo, a Introducdo é fundamentado o interesse e o enquadramento pelo tema e
os objetivos do trabalho, apresenta-se, de seguida no capitulo dois o estado da arte das pesquisas
efetuadas e referencia-se os respetivos autores. Segue-se o capitulo trés onde se resume a capaci-
dade instalada de energia edlica em Portugal e comega a fundamentagdo tedrica para a andlise do

potencial edlico.

No capitulo quatro, é feita a fundamentacdo tedrica dos indicadores econdmicos e financeiros

utilizados para a avaliacdo da viabilidade do projeto.

O capitulo cinco, o caso de estudo, comeca pela andlise técnica para a escolha do local e recolha
de varidveis fundamentais para a constru¢do do modelo de anélise, tais como a velocidade média
do vento, preco de venda do MW/h, os custos de instalagdo, operacdo e manutengdo e a adequada

selecdo do modelo de turbina para o local escolhido.

No capitulo seis, é apresentado o resultado ao cendrio base criado, e posteriormente feita uma
andlise de sensibilidade as varidveis do modelo. Termina com uma discussdo de resultados no

capitulo sete e a conclusdo no capitulo oito.
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Capitulo 2

Estado da Arte

2.1 Impacto nas redes

[Rosas et al.. 2003] publicou sobre o processo de elaboracdo de projetos de centrais edlicas e o
seu impacto na rede, relativo a qualidade de energia em centrais ligadas diretamente a rede. Faz
referéncia a fiabilidade das centrais em momentos de grande turbuléncia, visto ser uma condi¢do
critica, pois nestes momentos a poténcia gerada pelas turbinas é proxima da nominal (a diferenca
entre a velocidade nominal e a velocidade de corte, ser muito pequena). O que pode gerar um
corte repentino no fluxo de corrente nas subestacdes, gerando um problema para a estabilidade do

sistema.

[S6der et al.. 2020], refere que a contribuicio da energia edlica para satisfazer a procura de eletrici-
dade é menos regular do que a das fontes de energia convencionais, portanto o valor da capacidade
da energia edlica € menor do que o das centrais convencionais. O consumo anual total de eletri-
cidade do mundo em 2018 era cerca de 26 615 TWh, dos quais cerca de 4.8% foram servidos
por energia edlica. No entanto, a participag¢do da energia edlica, aumentou significativamente nos

ultimos alguns anos, com média de aumento de 20% entre anos sucessivos.

2.2 Analise de Potencial

[Grah et al., 2014] recolheu os dados de velocidade do vento com um anemdmetro, e representou
a variabilidade da velocidade do vento pela distribuicao de frequéncia de Weibull, uma funcgéo de
densidade de probabilidade de dois pardmetros (k e 1). Utilizou os pardmetros c e k para relacionar
a funcdo Gama, com a velocidade média anual do vento, a varidncia e a densidade de poténcia
média. Fez uma anélise do perfil do vento para avaliar o comportamento das velocidades médias
histdricas em alturas superiores a da medida pelo anemdmetro para avaliar o ganho de densidade de
poténcia. Conclui assim que o modelo de distribui¢do de Weibull é adequado para a caracterizacdo
da distribuicdo das velocidades do vento a diferentes alturas, sendo um contributo essencial na

tomada de decisdo da viabilidade ou ndo de instalag@o de parques edlicos em determinados locais.

[Talaia, 2010], caracterizou o vento e avaliou o potencial edlico de uma regido da costa ocidental
de Portugal, estando 5 m acima do nivel do mar. Desenvolveu e utilizou um algoritmo que permite
obter dados do vento e transformar o projeto de uma turbina edlica em eixo de rotag¢do horizontal
numa perspetiva de otimizagdo. Os resultados obtidos permitem conhecer as caracteristicas do
vento e do potencial edlico na drea de estudo. Esta pesquisa avaliou as caracteristicas do vento

com dados anuais registados durante dois anos. Os resultados obtidos permitiram conhecer as
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caracteristicas do vento na drea de estudo e calcular a energia extraida de uma turbina edlica.
O conhecimento das estatisticas de distribui¢do para avaliar e selecionar uma turbina edlica que
proporcione a melhor eficiéncia foi muito importante. A distribuicdo Weibull indicou que os

ventos frequentemente atingem velocidades baixas

2.3 Analise de economica-financeira

[Kibeiro.20T8], desenvolveu um estudo onde pretende perceber se investimentos em projetos de
energia de fontes renovaveis (edlica e fotovoltaica) sdo econdmica e financeiramente vidveis num
mercado de energia aberto, concorrendo de forma direta com as fontes de energia convencionais.
O estudo foi realizado através de uma recolha de dados dos dltimos anos relativos aos pregos da
eletricidade, producdo e poténcia instalada de energia edlica e solar em Portugal, possibilitando
assim a criac@o de diferentes cendrios que, dessa forma, permitiram a andlise de diversos projetos
de investimento, com capacidades de producdo diferentes, com a premissa de que a remuneracio
do investimento serd realizada unicamente através do preco de energia em mercado spot, sem 0S
apoios governamentais. Partindo destes pressupostos, os diferentes cendrios foram avaliados de
acordo com métodos de avaliacdo de projetos de investimento, tentando assim entender se seria,
ou ndo, vidvel a realizacdo deste tipo de investimentos sem qualquer tipo de apoio por parte do

governo ou outras entidades publicas. Concluindo que é possivel.

[Copes, 2009],realizou uma andlise relativa ao enquadramento técnico-econdémico da energia e6-
lica em Portugal. Identificou os meios técnicos necessarios a correta integracdo da producio edlica
na rede portuguesa e as suas consequéncias, assim como os impactos causados por essa ligacao.
De seguida estudou os custos envolvidos na produgdo edlica e o valor estimado do kWh edlico
em condi¢des de mercado. Posteriormente efetuou uma andlise econdmica de um caso de estudo,
tirando conclusdes relativamente a sua viabilidade. Na questao da utilizacdo dos parques edlicos
como uma fonte limpa e gratuita, os impactos de um parque edlico correspondem a um pequeno
problema quando contrabalan¢ados com a questido econdémica. O preco a pagar por esta tecnologia
em Portugal corresponde a 1 Milhdo de euros por MW instalado. Para além deste custo de investi-
mento, os parques edlicos possuem um elevado valor de operacdo e manutengdo. Refere também
que de forma a tornar esta tecnologia mais competitiva, 0 governo recorre aos contribuintes para

suportar todos os custos de investimentos e da eletricidade produzida pelas turbinas edlicas.

2.4 Impacto dos parques edlicos

Os estudos que examinaram a relagdo entre a exposicao e aceitacdo do desenvolvimento da ener-
gia edlica, definem trés escaldes de aceitacdo: aceitacdo socio-politica, aceitacdo comunitiria e

aceitacdo de mercado.

A aceitacdo socio-politica estd relacionada com a aceitacdo de tecnologias e politicas por parte
do publico, decisores politicos e principais partes interessadas. A aceitagdo comunitdria mede

a aceitacdo entre partes interessadas em contextos locais, enquanto que a aceitacdo do mercado

4
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Acceptance level
'
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Figura 2.1: Relagdo em forma de U entre aceitacdo e tempo [Dugstad et al., 2020].

mede a flexibilidade das tecnologias ao mercado [Dugstad et al., 2020].

Por norma a populag@o recebe bem investimentos em energias renovaveis, incluindo a edlica. No
entanto existe sempre um impacto ambiental em plantas e vida selvagem (de salientar que antes
da constru¢do de um parque edlico € realizado sem exce¢do um Estudo de Avaliagdo de Impacto
Ambiental, o qual analisa os potencias riscos para a fauna e flora local), e um impacto na vida
humana, como por exemplo o ruido, paisagem, deterioracdo e por dltimo na satde e bem-estar
humano, o que deixa sempre alguma reticéncia a populacdo. No entanto os avangos tecnolégicos
no design dos aerogeradores reduziram drasticamente o ruido resultante dos componentes meca-
nicos existentes outrora. A uma distancia de 300 metros a turbina ndo produz mais ruido que um

frigorifico a funcionar [Copes, 2009].

Segundo os estudos referidos pelos autores [Dugstad et al., 2020], a aceitagdo destes projetos tende
a mudar com o tempo. A maioria destes estudos temporais encontram um padrdo em forma de
U de niveis de aceitagdo para um projeto ao longo do tempo. Como verificado na Figura Il
as pessoas t&ém uma alta aceitacio inicialmente, durante a fase de projeto. No entanto esta cai
para o nivel baixo durante a fase de construcio e volta a repor os niveis iniciais ou até maiores
[Dugstad et al., 2020].

O ponto baixo da aceitacdo, normalmente da-se na fase da implementacdo de torres edlicas nas
paisagens, devido a presenca intrusiva da torre e as impressdes visuais causadas pelas pas. Apds
esta fase muitos sfo os que véem a instalacdo desta forma de energia de um modo mais consciente
e percebem que ndo se trata de um luxo mas sim de uma medida para a reducdo dos impactos

ambientais.
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Capitulo 3

Energia Edlica

3.1 Capacidade Instalada em Portugal

A energia eélica em Portugal comecgou a ser aproveitada no pais para geracdo de energia elétrica
em 1988, quando foi construido o primeiro parque edlico do pais, na ilha de Santa Maria, na
Regido Auténoma dos Agores [das Energias Renovaveis, 2009]. Actualmente a distribui¢ao destas
centrais abrange quase todo o territdrio nacional, com aproximadamente 5449 MW de poténcia

instalada até Dezembro 2020, em 253 parques edlicos.

Como apresentado na tabela B, em Portugal a poténcia média por parque situa-se nos 21.2 MW,
no entanto metade dos 253 parques do pais conta com uma poténcia instalada entre 3.5 MW e 21.9
MW.

Tabela 3.1: Caracterizac¢do da poténcia instalada nos parques edlicos de Portugal continental, Da-
dos [de Portugal, 202TH]- elaboragéo prépria.

Poténcia Instalada [MW] | 1991-2000 | 2001-2010 | 2011-2020 | Geral
Minima 0.2 0.6 2 0.2

Mixima 26.2 263.5 149.1 263.5

Média 6.1 21.7 26.5 21.2
1 Quartil 1.1 33 6.9 3.5

3 Quartil 10 21.7 334 21.9

Foi entre os anos 2000 e 2010, onde se assistiu a0 aumento exponencial da capacidade B, sendo
neste periodo quando foi instalado o maior parque edlico a funcionar em Portugal, com uma
capacidade de 263.5 MW, situado no distrito de Viana do Castelo.

Analisando os dados de poténcia instalada por distrito, B2, verificamos que os distritos de Viseu
(1130.4 MW), Coimbra (752.01 MW) e Vila Real (681.1 MW), sdo os locais com maior poténcia
instalada. Isto deve-se & maior disponibilidade de vento combinado com a orografia do terreno.

Pelo contrério, Portalegre € o distrito com com menor capacidade instalada (8.2 MW).
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3.2 Potencial eolico

A energia disponivel no vento denomina-se edlica, nome derivado da mitologia grega Edlo, o
deus do vento. Esta varia com o cubo da sua velocidade, o que torna pertinente entender as ca-
racteristicas deste recurso quando se trata da sua exploracdo, escolha do local de instalagdo de
parques edlicos, previsdo da sua viabilidade econdmica e o correspondente efeito aquando da dis-
tribuicdo da eletricidade a rede elétrica e, por fim, ao consumidor [Manwell and McGowan. 2009].
Entende-se por energia edlica o processo pelo qual o vento € utilizado para a producdo de energia
mecanica ou energia elétrica, sendo que o potencial edlico é a energia que dai podemos retirar.
A energia cinética do vento € convertida em energia mecénica pelas turbinas edlicas, energia esta
posteriormente utilizada para diversas atividades ou, mais recorrentemente, transformada em ener-
gia elétrica através de um gerador e, por sua vez, injetada na rede elétrica e assim distribuida ao

consumidor. Cada turbina edlica é constituida pelos seguintes componentes:

* Rotor - peca que roda por ac¢do do vento, onde se fixam as pas

* Gerador Eléctrico - converte energia mecanica em energia elétrica

¢ Sistema de controlo de velocidade;

* Torre - sustentagdo e maximizagdo de producio energética

» Sistema de seguranca - em caso de avaria de algum componente impede o movimento das

2

pas

Os avancgos tecnoldgicos dos materiais que compdem cada turbina, bem como avan¢os no campo
da engenharia, da eletrénica e da aerodindmica t&€m proporcionado uma evolugdo gradual da tec-
nologia das turbinas edlicas. As turbinas edlicas funcionam dentro de um conjunto de valores de
velocidade do vento, sendo necessario medir de forma continua essa velocidade que incide nas
mesmas. Nesse contexto, existe uma velocidade minima (cut-in) para a qual a maioria dos mo-
delos de turbina inicia o seu funcionamento e uma velocidade maxima para a qual elas cessam o

funcionamento por questdes de seguranga (cut-out).

Uma vez que a produgdo de energia varia com o cubo da velocidade do vento, cada aerogerador
¢ instalado numa zona especifica onde o potencial edlico é mais elevado. Contudo, a velocidade
do vento é afetada pelo relevo do solo, aumentando com a altura acima deste, pelo que cada
turbina € habitualmente instalada em zonas de maior altitude, de modo a maximizar a sua produgéo
energética. Um projeto de produgdo de energia elétrica a partir de energia edlica assenta numa
avaliacdo prévia da disponibilidade e velocidade do vento no local onde se pretende implementar
o mesmo. Usualmente, um sistema de produgdo edlica, para ser economicamente vidvel, necessita
de uma velocidade média anual de vento de 6 m/s [Esteves Simoes. 2004]. A altura da torre
também ¢ importante nesta avaliacdo, uma vez que, a turbuléncia do vento ser maior junto ao solo

do que em altitude. Atualmente, a altura das torres varia entre 0 a 220 metros [Renovaveis. 2021]].
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O aproveitamento da energia edlica pode ser efetuado em terra (onshore) e no mar (offshore).

A caracterizacdo do recurso edlico dum dado local ou regido, estd condicionada por vérios para-

metros que determinam a forma do escoamento atmosférico, sendo os principais fatores:

* Velocidade e dire¢do do vento
* Orografia local
* Obsticulos e rugosidade - vegetagdo e uso do solo

¢ Declive do terreno

3.2.1 Avaliacdo do potencial edlico

A avaliacdo do potencial edlico exige a utilizagdo de modelos especificos, de forma a ajustar ao
maximo o modelo a realidade. Deste modo, devemos ajustar a velocidade do vento no modelo
existente a altura nominal da turbina a usar e ajustar a velocidade média do vento a sua respectiva

distribui¢ao estatistica.

3.2.2 Conversao da velocidade

O deslocamento do ar sobre a superficie da terra forma uma camada limite que se estende a grandes
alturas, onde o escoamento no seu interior € feito de modo turbulento. Uma vez que a altura das
turbinas edlicas ndo ultrapassa a camada limite, é importante conhecer o perfil da velocidade do
vento ao longo de uma secc¢do transversal, ou seja, o valor da velocidade em relagdo a altura.
Nos problemas relacionados com o aproveitamento da energia edlica é frequente apresentar a
distribuicdo da velocidade com a altura utilizando-se os modelos da “Lei da Poténcia" e a “Lei

Logaritmica”[Copes, 2009].

A “Lei da Poténcia” é o modelo mais simples, apresentando assim a vantagem da sua facil utiliza-
¢do, contudo os resultados obtidos ndo possuem uma precisao adequada[Copes, 2009].

A “Lei Logaritmica” é um modelo mais complexo, onde é considerado que o escoamento na
atmosfera € altamente turbulento. A modelagem do perfil Logaritmico utiliza o conceito de com-
primento de mistura L (“mixing length) definido com a utilizacao da constante de Von Kdrmdn
kc e o comprimento de rugosidade Z0 apresentado na tabela B2, que considera que a superficie da

Terra nunca se apresenta perfeitamente lisa [Copes, 2009].

Este modelo ¢é utilizado para estimar a velocidade do vento numa determinada altura a partir de
uma altura de referéncia. Essa altura pode ser calculada a partir de duas expressdes de perfil
logaritmico: uma para a altura de referéncia (Zr) e outra para a altura desejada (Z). Essa equacdo

torna-se mais precisa ao considerar a rugosidade em cada expressio logaritmica das alturas Z e

10



Analise Econémico-Financeira de Instalacao de Turbina Eoélica

Tabela 3.2: Tabela do factor Z0 para diferentes tipos de superficie [Copes, 2009]

Tipo de Terreno Z0 (m)
Plano (mar, areia, neve) 0.001 - 0.02
Moderadamente rugoso (ervas curtas, campos de trigo ou cereais) 0.02-0.3
Rugoso (bosques, bairros) 03-2
Muito rugoso (cidades, edificios) 2-10

Zr.

A “Lei Logaritmica" é expressada por Bl

Z
V(Z) = V(Zr)- Eg(g? )

Z0

3.1

Onde:

V(Z) = Velocidade na altura desejada;
V(Zr) = Velocidade na altura de referéncia;
Zr = Altura de referéncia;

Z = Altura desejada;

Z0 =Comprimento de rugosidade do local;

3.2.3 Poténcia

Com a passagem do vento pela turbina edlica, este vai perder parte da sua energia cinética para
as pds da turbina edlica. A poténcia retirada do vento, por parte da turbina, ndo ¢ mais do que
a taxa de fluxo de energia que passa por uma determinada drea, energia essa que vai depender
de alguns aspetos tais como a quantidade de ar (volume), velocidade do vento e a massa de ar
[Kalmikov, Z0T7].

Figura 3.3: Esquema de passagem de ar a velocidade U pela area A. O cilindro representa o volume
de ar por unidade de tempo dt através da drea A [KalmiKov, 2017].

Como se pode observar na equacdo B, a poténcia mecanica disponivel numa turbina depende
principalmente da velocidade do caudal de ar que passa através dela, fazendo com que o interesse
deste recurso seja inuenciado pela intensidade e direccdo do vento. Assim, a poténcia do vento,

que passa perpendicularmente através de uma drea circular, ¢ dada pela seguinte expressao:

11
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1
PzipArW{m (3.2)

Em que:

p , ¢ amassa volumica do ar, 1.225 kg/m3 (Condi¢des Normais de Temperatura e Pressao (PTIN))
Ar, é a 4rea de captagio edlica, calculada por (7 - 7%), sendo r o raio do circulo definido pelas pas
e rotor. (m)

Cp, é o coeficiente do nivel de rendimento de uma turbina edlica

V, é a velocidade média do vento

Esta € a equacdo fundamental na andlise de energia edlica. Ela exibe uma dependéncia ciibica
altamente ndo linear da velocidade do vento. Por isso, duplicar a velocidade do vento gera um
aumento de oito vezes na sua poténcia disponivel. Isto explica por que a velocidade do vento
ambiente € o principal fator para se ter em conta na andlise de projetos de energia edlica. Na
equagdo B, a poténcia do vento é uma funcio linear da densidade do ar e, como resultado da
gama limitada de flutuagdes da densidade do ar, a densidade é de importancia secundaria. A
dependéncia da poténcia relativamente a drea traduz uma dependéncia quadrética ndo linear do
comprimento das pis de uma turbina edlica, destacando as vantagens de pds de turbina edlica

mais longas.

Contudo, esta energia ndo pode ser inteiramente recuperada pelo aerogerador “Cp”. A lei de Betz
indica que, independentemente da forma construtiva da turbina, apenas cerca de 59%, da energia

cinética contida no vento, pode ser transformada em energia mecanica [Kalmikov. 2Z017].

Sabendo que a energia € igual a poténcia multiplicada pelo tempo de uso, a partir daqui pode ser
calculada a energia anual total a ser gerada por uma turbina edlica, com a expressdo representada
na equacgdo B3:

h di
E =P- 24— 36529 (33
dia ano

Em que,

E, = Energia anual produzida por uma turbina edlica (W/ano);

3.2.4 Distribui¢do de Weibull

Uma vez que a intensidade do vento ao longo do dia ndo € constante, para se determinar a energia

produzida durante um certo intervalo de tempo € necessdrio recorrer a um tratamento de dados de

12
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forma a agrupar as velocidades e as frequéncias em que eles ocorrem (histograma de velocidade).
De forma mais simplificada, € necessdrio saber quantas vezes ocorreu um certo valor de vento no
intervalo em estudo. A distribuicdo de Weibull é o método mais utilizado para se realizar o trata-
mento estatistico de histogramas relativos ao comportamento dos ventos, sendo também usado na

maioria dos programas computacionais que estimam a produ¢do anual de energia [Copes, 2009].

A distribui¢ao de Weibull é normalmente representada pelo expressao da equag¢aoB-4 [Kalmikov. 2017,
lalaia, 2010]:

f(X;k,l) = . ( )k—] .e_(%)k (34)

e
> =

Onde:
X , representa a velocidade do vento
k, representa o fator de forma da distribui¢do dos ventos B3

A , representa o fator de escala que depende da velocidade média dos ventos BH

O fator de forma da distribui¢do do vento é calculado por (BE3) :

k: (%)71.086 (3.5)

e o fator de escala, pode ser obtido de forma simplificada por (B6) [Kalmikov. 2017]:

77]
A=7- <0.568 + 0133> (3.6)

Em que:
o , representa o desvio padrdo dos dados do vento

v, representa a velocidade média do vento, m/s
Dentro da distribuicao de Weibull existem duas fun¢des importantes: a fungdo de densidade de
probabilidade, p(v) , e a funcdo de distribuicdo acumulada, F(v).

A funcdo de probabilidade, equacio (B71), representa a probabilidade de cada velocidade ocorrer e

a funcdo de distribui¢do acumulada, equagdo (B8), apresenta a probabilidade de que determinada

13
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velocidade do vento seja igual ou menor que um certo valor.

Fv)=1—e1" (3.8)

Para o cdlculo da densidade de poténcia edlica, recorrendo a distribuicdo de Weibull, aplica-se a

expressdo da equagdo (B9), a qual necessita da fungdo de densidade de probabilidade

P 251 3
i) 3PV -f(v)dv (3.9)

Para calcular a energia anual total, Ea produzida por uma turbina edlica € necessario corrigir para

o numero de horas anuais de funcionamento (365 dias a 24h), equacao (B-10)

25
Ea=365-24- | f(v)-P (3.10)
0

Em que:

P - Poténcia gerada pela turbina edlica para cada velocidade de vento

Um aspeto de grande importancia para a selecdo da turbina a utilizar € o fator de capacidade, FC,
que expde a energia que é gerada ao longo de um ano pela turbina divida pela energia que seria
gerada anualmente se a turbina edlica funcionasse sempre com o maximo da sua poténcia nominal

[Ribeiro. 20T8]. A expressdo de calculo do fator de capacidade € dada pela equacdo BT

Er

FC= 5887600

3.11)

Em que:

PN - Poténcia Nominal da turbina

3.3 Impacto da energia edlica na qualidade da energia

A variabilidade do vento, aliada a outros fatores dindmicos das turbinas edlicas pode ocasionar, em

algumas circunstancias, distirbios nos padrdes da qualidade da rede elétrica local [Rosas et al., 2003].
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Variagdes ciclicas didrias de vento sdo apontadas como a causa principal da oscilagdo da tensdo.
A turbuléncia, variagdes da velocidade do vento em escalas de tempo, aliadas a aspetos dindmicos

estruturais das turbinas edlicas, sdo responsaveis pelas varia¢des de tensdo [Rosas et al.. 2003].

A caracterizagdo do potencial edlico permite conhecer as variacdes de tensao.

3.4 Armazenamento da energia excedente

Sendo a energia edlica imprevisivel. Nas situagdes em que existe excedente de energia produzida,
a produgdo € superior a procura, existem ja algumas possibilidades de armazenar o excedente para
usar em situagdes contrarias, em que a producdo € inferior a procura. E assim obter melhores

rendimentos e eficiéncia de projectos.

Existem mecanismos para armazenar a energia dos ventos, podendo este processo ser realizado
de forma directa ou indirecta, ou seja, a energia gerada na forma eléctrica ou mecénica. Esse
armazenamento € obtido através da conversdo da energia edlica em outras formas de energia. A

energia eléctrica apresenta o inconveniente de ndo poder ser armazenada como "energia eléctrica”.
Para armazenamento de grande escala (ordem de MW), os mecanismo mais utilizados sdo:

* Motor-bomba (bombagem): é usada a energia eléctrica produzida pelo sistema edlico para
alimentar uma bomba, movida a electricidade, que ird transportar a 4gua de um corpo hi-
drico para um reservatério situado a uma altura superior (de jusante para montante). A
energia ficard entdo armazenada sob a forma de energia potencial da massa de dgua que,
quando necessdria, serd libertada e poderd accionar uma turbina geradora de electricidade
[Copes, 2009].

* Motor-compressor: € um mecanismo que permite o armazenamento da energia edlica - eléc-
trica na forma de energia potencial de ar comprimido, que pode ser armazenado num recipi-
ente proprio para posterior utiliza¢do no accionamento de turbinas produzindo electricidade
[Copes, 200Y].

Em aplicacdes de menor escala as vérias formas disponiveis de armazenamento sdo:

» Bateria: a bateria € um dispositivo constituido por células electroquimicas que convertem
energia quimica em energia eléctrica, sob a forma de corrente continua, quando estdo no
processo de descarga, e energia eléctrica em energia quimica quando em carga, ou seja,
possuem a funcionalidade de armazenar a energia edlica-eléctrica excedente sob a forma de
energia quimica. Durante o processo de carga e descarga as baterias perdem energia sob a
forma de calor, devido as reac¢des quimicas internas, pelo que apresentam um rendimento
inferior a 100% [Lopes, 2009].

* Produc@o de hidrogénio: a energia edlica eléctrica pode ser convertida e depois armazenada
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sob a forma de energia quimica do hidrogénio. Essa conversdo, designada por electrélise,
consiste na separacdo das moléculas de dgua através da corrente eléctrica, em dtomos de
hidrogénio e oxigénio, com libertagdo de energia. O hidrogénio é armazenado para depois
ser utilizado como combustivel (redutor) em células de combustivel que combinado com o

oxigénio produz electricidade [LCopes, 2009].

 Calor: para o armazenamento do excedente da energia edlica eléctrica sob a forma de calor
(energia térmica) recorre-se a utilizacdo de resisténcias. A passagem da corrente eléctrica
por estas vai originar o seu aquecimento e libertacdo de calor, podendo este ser utilizado
para aquecer dgua que ficard armazenada num recipiente térmico ou na forma de vapor,

com o objectivo de ser usada posteriormente [Copes, 2009].

No entanto, € de salientar que a armazenagem da energia conduz a perdas, ndo sendo desta forma
uma opcao eficiente para a gestdo da energia edlica. Se um pais ndo tem condicdes geograficas
favoraveis para o aproveitamento em termos de reservatérios de dgua (hidroeléctricas), o armaze-
namento nio é uma solugdo atraente devido ao custo da penetracio moderada da energia edlica
[Copes, 2009].
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Capitulo 4

Analise Economica e Financeira

4.1 Investimento

A andlise econémico-financeira de um projeto ¢ um ponto fulcral. A principal razdo desta andlise
passa por avaliar se um projeto tem capacidade para ao longo do tempo conseguir criar fluxos
de caixa ou cash flows para assim poder revestir o seu custo de investimento e manutengdo num
determinado tempo de retorno. Esta andlise faz-se de acordo com diversas etapas importantes,
tais como prever cash flows para o futuro, obter taxas de desconto e calcular alguns indicadores
como o Valor Liquido Atual (MIAl), Taxa Interna de Rentabilidade (I'TRI), o Periodo de Retorno

do Investimento, mais conhecido como Payback e o Indice de Rentabilidade (IR) [Estevao, 2016].

Em termos matematicos, um projeto de investimento é uma operacao financeira formada por um
conjunto de investimentos (I;) espacados no tempo ou concentrados numa data (que representa
saida de capitais) e uma série de cash-flows (CF) de exploragdo (que representam as entradas
de capital), sujeitos a uma determinada taxa de atualizacdo (i) durante um ntiimero de anos pré-

estabelecido (n), ao fim dos quais tem ainda um valor residual (V R) [Almeida. 2020].

4.2 Cash-Flows

O cashflow global pode ser definido como sendo a soma do cashflow de investimento (fase de
implementacdo do projeto mais os custos com O&M) mais o cashflow de exploracdo (fase de
exploragdo do projeto). No primeiro caso estdo envolvidos todos os custos iniciais que se tem ao
implementar o parque edlico, bem como os custos de O&M que irdo fazer parte durante os anos

de vida do projeto.

No segundo caso, as receitas envolvidas no projeto dizem respeito a quantidade de eletricidade

produzida pela central, tendo em atengdo as perdas associadas e o preco da tarifa de eletricidade

Entradas (receitas)

b - 4 T 4 - ¥ Periodos
l (Dias/Meses/Anos)

Despesas operacionais, manutencdo,
energia elétrica, matéria prima, etc

Investimento

Figura 4.1: Diagrama de Cash — Flows de investimento aplicado a projetos
edlicos,[Estevao, 2016]
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aplicada ao caso da energia edlica[Ribeiro. 2018]. Neste caso, podemos considerar os Cash —

Flow de exploracdo como sendo o resultado da equacao Bl

R, =E, - Preco de Venda (4.1)

Em que:
R, - Receita anual em €;
Preco de Venda - Preco pago por cada MWh injetado na rede (€/MWh)

4.3 Taxa de atualizaciao

A taxa de atualizacdo tem por finalidade descontar os custos e os beneficios que sao produzidos
ao longo de um periodo de tempo de um projeto, de modo a serem comparados, sendo assim, é
importante atualizar os fluxos de caixa no futuro para o momento atual. Uma vez que o investi-
mento necessdrio € normalmente elevado, muitas empresas e projetos sao financiados por capitais
préprios, mas também por capitais alheios, ou seja, por fontes exteriores a empresa, sendo per-
tinente que os efeitos associados a divida estejam refletidos no projeto. Para tal utiliza-se a taxa
de atualizag¢do que € referente ao custo médio ponderado de capital ou Weighted Average Cost of
Capital (WATT). Como o préprio nome indica, este custo vai ser uma média ponderada do custo
de capital préprio e do custo de capital alheio. A equacdo B2 mostra a expressdo com a qual se
calcula o WACC [Ribeiro, 20138].

WACC=Cp-ip+(1—-T)-(Ca-ia) (4.2)
Em que:

Cp - Percentagem de capital proprio

ip - Custo de capital préprio

Ca - Percentagem de capital alheio

ia - Custo de capital alheio

T - Taxa de imposto sobre lucros, IRC - Segundo [E"Aduaneira. 2Z021]], corresponde a 21% para

este tipo de cendrio.

Todas estas taxas e pesos de capital devem ser calculados com recurso a informacdo financeira
disponivel para a empresa. Todavia, e tratando-se de um investimento que se ird criar de raiz,
ndo existem valores financeiros que permitem calcular as taxas e pesos corretos a utilizar. Uma
alternativa vidvel passa pelo uso dos valores de referéncia disponiveis no Banco de Portugal rela-

tivamente aos Quadros do Setor [de Portugal, 2021a].
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Autonomia financeira
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Figura 4.2: Taxa de autonomia financeira para "Producio de eletricidade de origem edlica, geotér-
mica, solar e de origem, n.e.",[de Porfugal, 202Ta]

Financiamentos obtidos (% ativo)
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Figura 4.3: Taxa de financiamentos obtidos em fun¢@o do valor do ativo para "Produgdo de eletri-
cidade de origem edlica, geotérmica, solar e de origem, n.e.",[de Portugal, 20214]

Para o cendrio base, a partir dos Quadros do Setor fornecido pelo Banco de Portugal para o ano
de 2019, assumiu-se o valor de 29,1% para a percentagem de financiamento a partir de capital
proprio e 60.8% para a percentagem de financiamento a partir de capital alheio, valores atribuidos
em termos médios ao setor de atividade Producdo de eletricidade de origem edlica, geotérmica,

solar e de origem, n.e..

Ja os custos de capital préprio e alheio utilizados na andlise, partindo também dos valores for-

necidos pelo Banco de Portugal, foi de 5,3%, sendo estes resultados o valor médio para todas as

empresas (micro, pequenas, médias e grandes) de acordo com a mesma fonte [de Portugal, 2021a].
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Figura 4.4: Taxa de custos de financiamento para "Produ¢do de eletricidade de origem edlica,
geotérmica, solar e de origem, n.e.",[de Portugal, 20214d]

4.4 Valor Liquido Atual (VLA)

Conceitualmente, um projeto de investimento é atrativo se o somatdrio dos influxos de capital
(saida de meios monetdrios, de fatores de producgdo, etc.) superar o somatério dos efluxos de
capital (entrada de recursos econémicos). E claro que sé é possivel comparar capitais reportados
4 mesma "data focal". O indicador que de um modo mais direto representa o pressuposto anterior
designa-se por VAl

O valor liquido atual representa a soma algébrica dos valores atualizados para 0 momento inicial

de todos os fluxos monetarios (positivos e negativos) do projeto [A d 020]

Entre os modelos de andlise existentes, o (MLCAl) é o mais divulgado e o que menos contestacio
tem [Kibeiro. 20T8]. Uma das formas pela qual pode ser apresentado o VA, € a seguinte equacao
a3 [A da. 2020]:

— k:”‘CFk—Ik VR
(1+)k  (1+i)n

k=m

+

4.3)

Em que:

CFj, - representa o cash flow de exploracdo obtido no periodo k;
I, - representa o investimento no periodo k;

i - é a taxa de atualizacdo para uma andlise a precos constantes,
VR - Valor residual

Analisando a equagdo segundo o prisma do célculo financeiro constata-se que o VLA € o

valor que sobra depois de pagos os juros representados pela taxa de atualizacdo. No caso de o
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investimento gerar apenas uma rentabilidade suficiente para pagar os juros exigidos pelos capitais
proprios e pelos alheios resulta MTZAl = 0. Num investimento financiado exclusivamente por capi-
tais alheios, o valor do VLAl representa o valor atualizado, para o instante 0, do beneficio liquido
do projeto para os seus promotores. Num investimento financiado exclusivamente por capitais
préprios, os promotores do projeto receberdo varios beneficios liquidos (cujo valor global é equi-
valente ao VT_Al), acrescidos de um rendimento em cada ano pelos capitais proprios investidos a
taxa de rentabilidade exigida para os mesmos (i,). Face ao exposto, um investimento com VLA
= 0 pode ser atrativo desde que haja capitais proprios investidos e a taxa de rentabilidade exigida

para os mesmos (i,) seja atrativa [Almeida, 2020].
Na situacgdo de andlise de um projeto tinico (em que ndo € necessario compara-lo com outros):

* Se VLA > 0, o projeto € financeiramente favordvel (remunera os capitais aplicados a taxa de

atualizacdo pretendida e ainda sobram beneficios liquidos de valor equivalente ao do VT_A));

» Se VAl = 0, ponto de indiferenga (procurar alternativas com VT-Al superior, pois 0 projeto
remunera os capitais aplicados a uma taxa de atualizagdo igual a pretendida, ndo sobrando

outros beneficios liquidos);

* Se VAl < 0, o projeto € financeiramente desfavordvel (remunera os capitais aplicados a

uma taxa de atualizagdo inferior a pretendida);

4.5 Taxa Interna de Rentabilidade (TIR)

A Taxa Interna de Rentabilidade consiste num outro modelo de andlise que assenta no principio
do desconto dos cash flow, mas que parte dos fluxos liquidos previstos para calcular a taxa de
atualizacdo (ou de rentabilidade) que torna o VLA nulo [Ribeiro, 2018]. A mesma fonte refere
ainda que este modelo difere do V_Al na abordagem subjacente, pois a taxa de atualizacdo € a
incégnita a estimar, € mede a taxa de remuneragdo méxima que o projeto poderd proporcionar aos

financiadores.

A rentabilidade de um projeto para os seus promotores ¢ materializada através de duas parcelas,
a taxa de rentabilidade exigida para os capitais proprios (incluida na taxa de atualizacdo) e o
montante representado pelo valor do NIZA. E possivel juntar as duas parcelas anteriores num tnico
indicador de rentabilidade, o qual é conhecido por IRl Para o efeito basta impor um MILAl nulo e
incluir toda a rentabilidade do investimento na taxa de atualizag@o. A taxa interna de rentabilidade

(ITR)) pode entdo ser definida como a taxa de atualizagdo que torna o VLAl nulo, vindo:

k=n
CF.— I VR
NTA =Y -
=) (1+TIR " (1+TIR)"

k=m

=0 44
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Em teoria € vidvel decidir a viabilidade de um investimento através da comparacio do valor da sua
com o da taxa de rendimento requerida pelos investidores para projetos com risco semelhante.
No entanto, podera nao ser fécil ter conhecimento de investimentos com risco semelhante e, para
além disso, do valor da taxa de atualizagdo que lhe estd associada. Embora seja evidente que
quanto mais alto for o valor obtido para a mais seguro e mais rentavel serd investir no projeto
em questdo, as limitacdes anteriores levam a que a ndo seja utilizada como taxa de rentabili-
dade do investimento mas sim como o limite maximo que a taxa de atualizacdo do investimento
pode ter [Almeida. 2020].

4.6 Periodo de Retorno do Investimento (Payback)

O periodo de retorno do capital investido (PR) ou, simplesmente, payback period, consiste no
nimero de periodos necessdrios para, através dos cash flows gerados, recuperar o capital inicial-
mente investido num determinado projeto [Ribeiro. 2018, Soares. Z012]. Assumindo que os cash
Sflows sdo constantes no decurso de cada ano, o periodo de recuperacdo do capital pode ser dado

pela seguinte expressio B3 [Ribeiro. 2018, Soares. 20172].

PRC=1+ <Despesa de Investimento — Y}, CF E,~> @5)

CFE( 1)

A primeira condi¢do deste modelo é de que um investimento serd passivel de aceitar caso o seu
periodo de recuperagdo seja menor do que o niimero de anos de vida util do projeto em que se

investe.

Apesar disto, é de notar que o principio subjacente a este modelo (a rapidez de recuperagdo de
um investimento), consiste numa limitacdo da utilizacdo do mesmo, pois também € importante
ter nocdo da rentabilidade do projeto, algo que a obtengdo do Periodo de Retorno a cash flow
constante (PRQO) ndo calcula. Segundo os mesmos autores, devido ao facto de apenas se proceder
a soma algébrica de valores referenciados a periodos de tempo distintos, o valor temporal do
dinheiro nao € considerado, o que constitui outra limitacdo. No entanto, esta limitagdo pode ser
ultrapassada, se se realizar uma alterag@o a férmula inicial, que considera os cash flows atualizados
a taxa k, obtendo-se assim a férmula do periodo de recuperacdo do capital ajustado (Periodo de
Retorno a cash flow atualizado (PRCA)), [Soares, 2012, Ribeiro, 2018)].

Despesa de Investimento — Y} _, CF Eii
PRAC:I+( i (1+k) ) (46)
CFE(t+1)
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4.7 Indice de Rentabilidade (IR)

A partir do racio entre os resultados liquidos (atualizados para o instante 0) e a totalidade dos
encargos de investimento suportados obtém-se o pardmetro de analise conhecido por IR (Indice de
Rentabilidade), o qual apresenta uma estimativa dos beneficios liquidos obtidos durante o periodo
de vida qtil do investimento por unidade de capital investido [Almeida, 2020]. Este modelo pode
ser visto como uma variante do VTZAl, mas que tem em conta o custo do investimento e utiliza a
razao entre o valor atual dos cash flows atualizados e o custo do investimento (CI), tal como se

pode ver na seguinte equacdo B71 [Soares, 2012]:

Zn CFE,
t=0 (1+k)’

Cly

IR = 4.7

A interpretacdo dos resultados € simples: caso o valor do IRl for superior a 1, entdo o VLA é
positivo e o investimento é passivel de se aceitar, em caso inferior a decisdo deve ser a de rejeitar.
Por dltimo, no caso de ser igual a 1, ha indiferenca em relacdo a decisdo de aceitar ou rejeitar
[Soares. 20172].

E de realcar, também, que apesar de o IRl ser considerado como um modelo proveniente do VAl
ndo deve ser visto como uma alternativa a este, mas sim como um complemento, especialmente

util em casos que a empresa se defronte com restri¢des de capital [Soares. 2012].

4.8 Custo nivelado de energia

O Levelized Cost of Energy (LCOR) € o preco da eletricidade necessdria para um projeto onde as
receitas seriam iguais aos custos. Um preco de eletricidade superior a este produziria um maior
rendimento do capital, enquanto um preco inferior a este renderia uma menor rentabilidade do

capital, ou mesmo uma perda [[Agency, 2012].

O célculo do CCOH (€/kWh), tem em conta o investimento inicial do projeto, assim como os cash
Sflows atualizados das despesas de operacdo e manutengdo e a energia gerada anualmente também

atualizada a taxa de atualizag¢do, ou WACC neste caso. A equacgdo € dada por EX

Zn 1, -‘th-‘rF}
=1

(14r)

rcoE ===
Yot Ty

(4.8)

Em que:

I, E o investimento no ano ¢
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M;, Corresponde aos gastos em operagdo e manutengdo no ano ¢
F;, Corresponde aos gastos em combustivel no ano ¢

E;, E a energia gerada no ano ¢

r, E a taxa de atualizacdo

n, E a vida util do projeto

Segundo [[Agency, 2020], na energia eblica onshore, o valor médio do LCOE caiu de 0.36 €/kWh
em 1983 para 0.054 €/kWh em 2017, ou seja, diminuiu 85%. Segundo a mesma fonte, os dados
obtidos sugerem que quando a capacidade cumulativa da energia edlica onshore duplica, o LCOE

cai 15%, devido ao menor impacto dos custos relacionados com O&M.
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Capitulo 5

Caso de Estudo

Para andlise deste tipo de projectos de investimento, foi necessario definir uma metodologia que
implicou uma recolha e andlise de varios dados relativos a utilizacdo da energia edlica, nomea-
damente, em Portugal. Os dados obtidos foram utilizados como base para toda a andlise que se

realizou, pois foi a partir deles que foram calculados indicadores do projeto.

Neste capitulo procede-se a explicacdo de como foram obtidos os dados usados na realizagao desta

andlise, assim como todos os passos dos cdlculos efetuados e do tratamento dos dados.

5.1 Escolha do Local

De forma a identificar locais com maior recurso e6lico disponivel, foi realizada uma andlise para
os locais com maior velocidade de vento. Para tal foi utilizada a ferramenta online Global Wind
Atlas (GWA)) [Aflas. 202T1a], devido a sua facilidade de utilizacdo e clareza de resultados.

Esta ferramenta é gratis e baseada em ambiente web, desenvolvido para ajudar decisdes politi-
cas, investidores de energias edlicas, etc a identificar dreas de ventos fortes para a geracdo de
energia edlica em praticamente qualquer lugar do mundo, e posteriormente realizar calculos preli-
minares.O GWA possibilita consultas online e fornece conjuntos de dados para download gratuito
[Atlas, 20210].

O local escolhido para o estudo em causa foi a zona da Praia do Palheirdo, no municipio de
Cantanhede. E uma zona em que existe j4 um parque edlico em funcionamento, e o objectivo é

viabilizar o potencial edlico da zona.

Na figura B, estd representado o mapa da velocidade média do vento a 50 metros de altura, no

Municipio de Cantanhede

Esta ferramenta, embora tenha as suas vantagens, ndo deve ser usada para a previsdo precisa do
que uma turbina ird produzir, ou parques edlicos especificos. Pode contudo ser utilizada para
o fornecimento de informacdo para preparar projetos ou mesmo para eventuais campanhas de

medicio.
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Figura 5.1: Velocidade média do vento a 50 metros no concelho de Cantanhede,[Atlas, 20214d].

5.2 Recolha de dados

5.2.1 Velocidade média do Vento

Através da aplicagdo e depois de escolhido o local, o GWA fornece-nos a informacéo detalhada
do vento nesse local. Como se verifica na figura B2, o vento a 50 metros apresenta a velocidade
média de 6.44 m/s e tem direcdo predominantemente vindo de norte, isto indica a dire¢do para o
qual devem ser instaladas as turbinas, ainda que hoje em dia as turbinas rodam sobre si proprias,

tornando este dado ndo muito importante.

5.2.2 Precos de venda do MW/h

A obtencio dos precos de venda da eletricidade foi feita através da recolha e exportacdo de dados
obtidos a partir do site da REN[REN. 2021], que contém os precos do mercado spot de eletricidade
do MIBEL (Mercado Ibérico de Eletricidade) para Portugal e Espanha. A partir desse dataset,

obtive o preco médio relativo aos primeiros seis meses do ano de 2021 para 54.81€/MW.

5.2.2.1 Politica energética

A politica energética dos ultimos anos seguiu uma estratégia orientada para a conciliagc@o entre os
mecanismos de mercado e a promocao dos valores da preservacdo ambiental, da sustentabilidade
e da inovacgdo tecnoldgica. Em resultado dessa estratégia, Portugal tem vindo a ascender a um
patamar referencial no que diz respeito a utilizagdo de energias renovaveis e de tecnologias de
ponta no setor eletroprodutor [DRE, 2021a].

Os custos associados a estratégia assim definida revestem, todavia, valores extremamente eleva-
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Figura 5.2: Caracterizacio do vento no local escolhido,[Aflas, 2021a].

dos, que se tornaram manifestamente incomportaveis, colocando problemas sérios no atual quadro

econémico e orcamental [DRE. 20214d].

Na linha dos compromissos assumidos no Memorando de Entendimento sobre as Condicionalida-
des de Politica Econémica, celebrado em maio de 2011, entre o Estado Portugués, o Banco Central
Europeu e a Comissdo Europeia, foram, ndo obstante, encetadas conversa¢des com a Associagdo
Portuguesa de Energias Renovaveis (APREN) , que representa os interesses dos titulares de cen-
tros eletro-produtores a partir de fontes renovaveis, com vista a densificacdo do enquadramento
remuneratério aplicdvel as instalacdes edlicas existentes a data da entrada em vigor do Decreto-
Lei n. 33-A/2005, de 16 de fevereiro, publicado no Didrio da Republica Eletrénico (DRE), apds
o decurso dos respetivos periodos de remuneracio garantida, em termos passiveis de conjugar a
resposta as referidas questdes de seguranga juridica com o imperativo de promog¢do da sustentabi-
lidade econdmica e social do SEN [DRE. 202T4].
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No seguimento dessas conversagdes, e em conformidade com o acordo de principio af alcangado, o
presente decreto-lei preveé a possibilidade de ades@o por parte das referidas instalacdes a um de en-
tre quatro regimes remuneratorios alternativos, destinados a vigorar por um periodo determinado,
para além dos periodos de remuneracdo garantida. A adesio aos mencionados regimes remunera-
torios, selecionados pelos titulares de cada instalacdo em fun¢ao das suas particularidades, implica
o pagamento de uma compensag@o anual destinada a contribuir para a sustentabilidade do SEN,
permitindo, assim, preservar a estabilidade remuneratéria dos centros eletroprodutores edlicos, ao
mesmo tempo que assegura a mitigacdo do impacto na fatura energética dos sobrecustos anuais

resultantes do apoio a producio de eletricidade a partir de fontes eélicas [DRE, 20214d].

Os regimes remuneratorios alternativos previstos no presente decreto-lei, assim como as principais
solugdes tendentes a sua concretizagdo, j4 mereceram, na sequéncia de consulta promovida pela
APREN, a concordancia individual da generalidade dos promotores abrangidos, materializada

numa declaracio escrita de intencdo de adesao a esses regimes [DRE. 20214d].

Complementarmente, o presente decreto-lei vem, pela primeira vez, estabelecer um prazo para a
manutengdo, quanto as PCH, das condi¢des remuneratdrias aplicaveis a data de entrada em vigor
do Decreto-Lei n. 33-A/2005, de 16 de fevereiro (prazo de 25 anos apés a atribui¢do da respetiva
licenca de exploragdo), sem prejuizo do limite naturalmente imposto pela duracdo dos correspon-
dentes titulos de utilizacdo do dominio hidrico. A este respeito, tomou-se em consideragao, seja na
defini¢do do referido limite temporal, seja na consagracdo da possibilidade de respetiva prorroga-
¢ao, as exigéncias de tempo necessdrias a recuperagdo e garantia de adequado retorno econémico
dos investimentos, a semelhancga do que ja tinha sido estabelecido no préprio Decreto-Lei n. 33-
A/2005, de 16 de fevereiro, relativamente as restantes tecnologias [DRE, 202Ta].

O presente decreto-lei procede, por ltimo, a introdug@o de mecanismos de flexibilidade no regime
remuneratdrio aplicdvel a eletricidade produzida pelos centros eletroprodutores edlicos abrangidos
pelo anexo II do Decreto-Lei n. 189/88, de 27 de maio, alterado pelos Decretos-Leis n.os 313/95,
de 24 de novembro, 56/97, de 14 de margo, 168/99, de 18 de maio, 312/2001, de 10 de dezembro,
339-C/2001, de 29 de dezembro, 33-A/2005, de 16 de fevereiro, e 225/2007, de 31 de maio, cuja
capacidade de injecdo de poténcia na rede tenha resultado de concursos publicos promovidos ao
abrigo do artigo 14.Z do Decreto-Lei n. 312/2001, de 10 de dezembro, alterado pelo Decreto-Lei
n. 33-A/2005, de 16 de fevereiro, que, sem prejuizo das condi¢des econémico-financeiras do SEN,
pretendam melhor ajustar os regimes remuneratérios que lhes s@o aplicdveis as particularidades
dos seus projetos [DRE, 202Ta].

Concretamente, prevé-se a possibilidade de concessdo de um periodo adicional de aplicacdo do
regime de tarifa garantida aos referidos centros eletroprodutores, nas situagdes em que 0s respeti-
vos titulares proponham uma redugdo da tarifa, que pode ser complementada ou substituida pelo
pagamento de uma compensacdo, de forma a gerar, com o decurso do tempo e a evolu¢do dos
precos de mercado, beneficios para o SEN. Em alternativa a concessdo desse periodo adicional,
os centros eletroprodutores podem optar pela adesdo a um dos regimes alternativos previstos para

efeitos de remuneracio das instalagdes edlicas existentes a data da entrada em vigor do Decreto-
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Lei n. 33-A/2005, de 16 de fevereiro, apds o decurso dos respetivos periodos de remuneragio

garantida [DRE, 202Td].

5.2.3 Custos de Instalacao

A energia edlica é uma das energias renovaveis considerada mais cost-effective em termo de custo
por kWh de eletricidade gerado [[Agency, 2012]. Segundo a mesma fonte, os custos de construcao
de um parque edlico podem ser divididos em quatro componentes principais, como indicado na
figura B3:

* Custo das turbinas - incluindo hélices, torre e transformador

* Custo de construgao - para preparacdo do local e instalacdo das torres

* Custo de ligagao a rede; - incluindo transformadores e subestag¢des, assim como a ligagdo a

distribuicdo local ou a rede

 Qutros custos de capital; - incluindo a construcdo de edificios, sistemas de controlo, projetos

de consultoria, planificacio, entre outros
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Figura 5.3: Estimativa da distribuicdo dos custos de constru¢cdo de uma central de produgdo de
energia edlica na Europa,[Agency, 20172].

No entanto a fonte [[Agency, 2020], apresenta um preco indicativo por kW instalado, figura 54.
Assim, segundo o autor, o preco por kW instalado tem vindo a baixar significativamente, tendo no
ultimos anos apresentado um declinio de 5% de ano para ano. Assim, partindo do valor de 2019,
1 473% USA / kW, vamos considerar para 2021 o valor de 1 329$ USA, que ao cambio do Banco
de Portugal a data de 1/6/2021 equivale a 1 087€/kW. Chegamos entfo ao custo de instalagio
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equivalente a 1.087TM€E€/MW.
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Figura 5.4: Custos totais de instalagdo de projetos edlicos onshore e a média ponderada global,
1983-2019,[[Agency, 2020].

5.2.4 Operagdo e Manutengio

Os dados de International Renewable Energy Agency (IRENAl) mostram um tendéncia de queda
observavel nos custos de O&M - isto reflete a maturidade e competitividade do mercado. Os cus-
tos de O&M para energia edlica onshore variaram de US $ 33 USD / kW por ano (na Dinamarca)
a US $ 56 USD / kW por ano (na Alemanha) - que é conhecido por ter custos de O&M da ener-
gia edlica onshore mais elevados do que a média. A diferenca entre os precos do contrato e os
custos de O&M do pais observados sdo explicados pelo despesas adicionais, predominantemente
operacionais, ndo coberto por contratos de servico (por exemplo, seguro, pagamentos de arren-
damento de terras, impostos locais, etc.)[Agency, 2012]. Para o caso de partida foi considerado
uma média dos valores anteriores e transformado em Euros considerando assim um valor de 36
400€/MW/ano.

5.2.5 Sele¢ao de Modelo de Turbina

Para a selecdo do modelo de turbina a instalar no local de estudo, recorreu-se a base de dados
fornecida pela The Wind Power, esta recompila informacao sobre os fabricantes de turbinas edlicos
a nivel mundial, e fornece dados que permitem calcular as curvas de poténcia de cada turbina em
funcdo da velocidade do vento, os dados fornecidos pela [Intelligence, 20214], podem ser vistos
na tabela [A73.

No entanto estes dados s@o pagos, por isso para a selecdo do modelo para o caso de estudo, foi tido
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em conta apenas os dados gratis disponiveis para 5 modelos de turbinas de diferentes fabricantes,
(disponivel no anexo BA73).

Posteriormente foi aplicada a distribui¢cdo de Weibull para o local com os dados de vento forneci-
dos pelo GWAI. a cada modelo, obtendo a energia anual total produzida por cada modelo, os dados

s@o apresentados no grafico da figura &6 e tabela Bl

Curva de Poténcia
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——Enercon E82/2300 —— Gamesa 5128/4500 Nordex N90/2500

——Repower MMS2 ——\Vestas V112/3000

Figura 5.5: Curva de poténcia dos modelos de turbinas, Dados [[ntelligence, 202TH].

Observando as curvas de poténcia na figura B3, facilmente se identifica o0 modelo da Gamesa
G128/4.5 como sendo o que melhor desempenho poderd fornecer para velocidades inferiores a
velocidade média do vento no local e que atinge a poténcia nominal com menor velocidade de
vento. Relativamente ao grafico da figura B, podemos verificar igualmente que serd o modelo

que mais energia ird produzir anualmente.

Na figura BT, temos o quadro resumo dos modelos em estudo e tal como referido anteriormente o
modelo da Gamesa é o que tem o melhor fator de capacidade, indicador este que € essencial nesta
tomada de decisdo.

Tabela 5.1: Comparacdo de modelos de turbinas.

Modelo Turbina Poténca nominal Diametro do Altura Energia Anual Fator
(MW) rotor (m) maxima (m) | Total (MW/Ano)| Capacidade
Enercon E82/2300 23 82 138 8122 40%
Gamesa G128/4500 45 128 140 18383 47%
Nordex N90/2500 25 90 120 8635 39%
Repower MM32 205 82 100 65449 36%
Vestas V112/3000 3 112 119 9321 35%
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Energia (MW/Ano)
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Capitulo 6

Resultados e Analises

6.1 Cenario Inicial

Ap6s a andlise técnica para selecionar o modelo de turbina a instalar, devemos realizar a andlise
econdmica e financeira do projeto. Consideramos entdo um empresa industrial que, durante o
periodo do projeto em andlise, ndo tem mais lucros além dos que se prevé conseguir com o projeto,
que estd sujeita a uma taxa de impostos sobre o resultado (Impostos Rendimentos Coletivos +
Derramas) de 26%, as tributacdes autonomas venham a corresponder a 2% dos gastos € ainda a
uma taxa de inflacdo anual estimada de 3%. A depreciacdo do projeto serd feita de acordo com a
norma expressa na tabela anexa ao Decreto Regulamentar n. 25/2009, de 14 de Setembro, que fixa
os moldes que a depreciagdo dos aerogeradores (integrados no dominio do ativo fixo tangivel) para
o periodo de vida 1til associado a tais equipamentos corresponderia a 16 anos, aplicando a taxa
de depreciacdo correspondente de 6.25%/ano [DRE.2021b]. O investimento serd financiado de
acordo com os dados referidos pelos quadros do setor [de Portugal, 20214], sendo 29% de capital
préprio e 71% de capital alheio financiado a uma taxa de juro efetiva global de 5.3%/ano, para o
capital proprio € pretendida uma taxa de rentabilidade minima de 15%/ano. A tabela B resume

num quadro todos estes dados para cendrio inicial.

6.1.1 Resultados

Ap6s a programacao do modelo numa folha de cdlculo BT, tendo em conta os aspetos menciona-
dos anteriormente no cendrio inicial, é obtido o resultado para a taxa de atualizag¢do a usar 7.1% e

os resultados para os indicadores de avaliacido do projeto.

Tabela 6.1: Condicdes iniciais de investimento

Investimento Inicial (i0) 4893433 €

Capital Proprio (Cp) = 29%

Capitais Alheios (Ca)= 71%

Capital Proprio (Cp) = 1423989 €

taxa de rendibilidade fano (ip)= 15.0%

Capitais Alheios (Ca)= 3469444 €

Taxa de Juro emprestimo (ia)= 5.3%
Periodo de analise (nd)= 20 anos

Taxa de IRC + Derramas (ti)= 26%

Tributacdo Autonoma [TA)= 2%

Taxa de inflagdo (if)= 3%
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Tabela 6.2: Resultados dos indicadores no cendrio inicial

Indicador Resultado
Valor Liquido Atual (VLA) 1359 850.63 €
Taxa interna de Rentabilidade (TIR) 10.8%
Periodo de retorno (Periodos) 11.7 anos
Indice de Rentabilidade (IR) 1.28
LCOE 0.036 €/kWh

A tabela B2 resume os indicadores em uso. Analisando caso a caso, verificamos o VAL € positivo
com um valor de 1 359 850.63€, isto indica-nos que se ird obter retorno do investimento inicial
atualizado as taxas indicadas, com uma TIR de 10.8%, indice de rentabilidade de 1.28 e o periodo

de retorno do projeto estima-se em 11 anos e 8 meses.
Assim, com:

* VAL >=0

* TIR<Ta

* IR>1

Consideramos o projeto financeiramente favoravel, este serd capaz de remunerar os capitais apli-
cados a taxa de atualizag@o pretendida e ainda sobram beneficios liquidos de valor equivalente
ao do VLA, conclui-se igualmente que a Ta maxima aceitavel para este projeto serd a de 10.8%
(Valor da TIR, que anula o VAL). O LCOE est4 dentro dos valores de referéncia do percentil (5%)

para os projetos semelhantes localizados na Europa [[Agency, 2020].

6.2 Analise de sensibilidade

Prevendo-se variagdes dos mercados e das condi¢cdes definidas no cendrio inicial, procedeu-se a
alteracdo dos parametros definidos anteriormente de forma a analisar a dependéncia do projeto
relativamente a cada varidvel, e desta forma poder garantir a robustez do projeto. Realizamos
entdo uma andlise de sensibilidade com o modelo criado em folha de célculo, onde se simulou

alteracOes as varidveis importantes do modelo.

6.2.1 Variagdo do capital Proprio / Alheio

Foram simulados vérios cendrios com variacdo de 10% cada um, entre o capital total proprio ou

alheio, estd resumido na tabela B3 e também no grafico da figura b1 .

Como seria de esperar e sabendo que a taxa de de rentabilidade minima exigida para o capital
préprio é quase trés vezes superior a taxa de juro do capital alheio, o projeto € mais rentavel
quanto maior for a percentagem de capital alheio. Para um investimento com 100% de capital

alheio, taxa de actualizac@o seria igual ao valor da taxa de juro do capital alheio, correspondente
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Tabela 6.3: Resultados dos indicadores em funcdo das percentagens de capital.

Capital | Capitais | Taxade | J2Xainterna | . o . uido|Periodode| indice de
Prép - A"*"eios Atualiaacso | Retabilidade | * 207 &L A | retomo | Rentabilidade | LCOE
P - (TIR) (anos) (IR)
100% 0% 15.0% 10.8%|- 1027 862 € ; 079 o005€
20% 10% 13.9% 10.8%|- 792403€ " 084 o005€
80% 20% 12.8% 10.8%|- 531302€ : 089 o0o05€
70% 30% 11.7% 10.8%|- 240821¢€ - 095 o004€
60% 40% 10.6% 10.8% 83432 € 17.83 102 004€
50% 50% 9.5% 10.8%| 446637€ 14.84 100 004€
40% 60% 8.4% 10.8%| 854918€ 13.09 117| o0o04€
30% 70% 72% 10.8%| 1315543€ 11.82 127 o0o04€
20% 80% 6.1% 10.8%| 1837 165€ 10.84 138 003¢€
10% 90% 5.0% 10.8%| 2430 116€ 10.04 150 003€
0%  100% 3.9% 10.8%| 3106784 € 9.39 163 o0.03¢
3500 000 € 16.0%
5.0 3106784 €
3000 000 € 14.0%
2500 000 €
12.0%
2000 000 €
0.6% 1315543 € 0
1500 000 € 10.0%
=
< 1000000 € 8.0%
S
500 000 € 6.0%
0€
83432 € 3.9% A4.0%
-500 000 € 240821 €
0,
~1.000 000 € 2.0%
-1027 862 £
1500 000 € 0.0%
Capital Alheio. 0%  10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%
Capital Proprio. 100% 90% 80% 70% 60% 50% 40% 30% 20% 10% 0%

Figura 6.1: Resultados do VAL e da Taxa de Atualizac¢do funcdo das percentagens de capital.
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Tabela 6.4: Resultados para a variacdo das taxas de atualiza¢do resumido

Taxa de rendibilidade Taxa de Juro
(ip) emprestimo (ia) Taxade | Taxa interna |Valor Liquido

Atualizacao | Rentabilidade Atual (€)

Periodo de | Indice de
retorno Rentabilida | LCOE (€)

Variagéo Valor | Variagéo Valor e, CERUR
-30% 10.5% -30% 3.7% 5.0% 10.8%| 2446023 € 10.0 1.50| 0.033€
0.0% 15.0% 0% 5.3% 7.1% 10.8%| 1359851€ 11.7 1.28| 0.036€
30.0% 19.5% 30% 6.9%)| 9.3% 10.8% 506 759 € 145 1.10| 0.039¢€

a 3.9%, um VAL maximo de 3 106 783€, PR menor inferior a 10 anos, IR maximo de 1.63 € o
menor custo de LCOE de 0.03€/kWh. O investimento torna-se mais atrativo, quanto menor for o
capital proprio, isto deve-se como referido anteriormente ao valor da taxa de rentabilidade minima

exigida, ser muito superior a taxa de aquisicdo de capital alheio.

6.2.2 Variagdo da taxa de atualizacdo - WACC

Para a andlise da taxa de actualizacdo, foi realizado uma variacio ao cendrio inicial de +/- 30%
do valor das taxas de juros de capital alheio (ia), e a taxa de rentabilidade de capital préprio (ip)
aplicadas no cendrio inicial, variando assim a respetiva taxa de atualizacdo (WACC), apresenta-se
os resultados na tabela em anexo A7, Como seria de esperar, quanto menor a taxa de atualizacio,
melhor desempenho tem o projeto. Ao variar a taxa de rendimento de capital préprio (ip) e a taxa
de juros de capital alheio, para um valor um valor 30% inferior ao cendrio inicial, obtemos a menor
taxa de atualizacdo do projeto de valor 5.0%, criando um saldo atualizado do projeto (ou VAL) no
valor maximo de 2 446 023€. Pelo lado contrario, quando maximizamos as taxas em mais 30%

do valor inicial a taxa de atualizacdo aumenta para 9.3%.

3000 000.00€

2446023.01€
2000 000.00€

1359850.63€
1000 000.00 €

506 758.75€
0.00€

-1 000 000.00 €

-2000000.00 €

VALOR EM EUROS

-3 000 000.00 €
-4 000 000.00 €
-5000000.00 €

-6 000 000.00 €

Cash-Flow Projeto Saldo do projeto Atualizado (i =7.1%)
Saldo do projeto Atualizado (i =5.0%) Saldo do projeto Atualizado (i =9.3%)
Figura 6.2: Variacdo do saldo final atualizado do projeto em funcio da taxa de atualizacio.

O gréfico da figura B2 e a tabela B4 resume, o cendrio inicial e os valores minimo e méaximo

obtidos para a taxa de atualizacdo. As variacdes efectuadas, ndo fizeram com que a taxa de actu-
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Tabela 6.5: Resultados para a variacdo do preco de venda de MWh
Prego venda Taxa de Taxa interna | Valor Liquide | Periodo de indice de LCOE
€MWh Atualizacdo |Rentabilidade Atual (€) retorno (anos) | Rentabilidade (IR) €
54.81¢€ 7.1% 10.8%] 1359 850.63 € 11.73 1.28] 0.036 €
7400 € 7 1% 16.9%| 3 905 622 .80 € 734 1.80] 0036 €
86.00 € 7 1% 20.3%| 5497 585.38 € 5.97 212] 0036 €
98.00 € 71% 23.7%)| 7089 547.96 € 505 245] 0036 €
8 000 000.00€ 25.0%
7000000.00€
20.0%
6000 000.00€
5000 000.00€ 15 0%
< 4000000.00€ e
> ' =
3000 000.00€ 10.0%
2 000000.00€
5.0%
1000 000.00€ .
- £ 0.0%
54.81€ 74.00€ 86.00€ 98.00€

Preco de Venda €/MWh

. Valor Liquido Atual (€)

Taxa interna Rentabilidade

Figura 6.3: Resultados para a variacdo do VAL e TIR em fun¢do do preco de venda

alizacdo seja superior ao valor da TIR, por isso o VAL continua sempre positivo, dando ideia de
o projeto ser aceitdvel em qualquer dos cendrios criados, no entanto olhando para valores abso-
lutos € facilmente identificdvel que o melhor cendrio serd o que a taxa de atualizacdo for menor,
obtendo um valor para o VAL de 2 446 023€0 menor periodo de retorno de 10 anos e o melhor
inice de rentabilidade de 1.50, o LCOE, pouca variacdo sofre com este tipo de alteragdes na taxa

de atualizacdo.

6.2.3 Variacdo do preco de Venda

Para a andlise com a variacdo do preco de venda de MWh, além o cendrio inicial, foi utilizado o
valor minimo, médio e mdximo dos valores garantidos com apoios estatais para a energia edlica,
[DRE.20214d]. Todos os restantes parametros foram mantidos. Apés a alteracdo do preco de venda

no modelo, obteve-se os valores apresentados no quadro da figura BS.

O preco de venda tem grande influéncia no valor do TIR e do VAL, observa-se que o crescimento
do VAL e do TIR, ndo € linear consoante o aumento do preco de venda. Como seria de esperar
o maior valor de venda presente no [DRE. 20214], 98€/MWh € sinal de melhores indicadores de

resultados para o projeto.
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Tabela 6.6: Resultados para a variagdo da velocidade média

Velocidade na altura de referéncia Taxade | Taxa interna | Valor Liquido | Periodo de indice de LCOE ()
Variagho Velocidade (m/s) | Atualizagao [Rentabilidade Atual (€) retorno (anos) | Rentabilidade (IR)
-10% 5.80 7.1% 8.7%| 667 352.72¢€ 14.64 1.12) 0.040€
0% 6.44 7.1% 10.8%| 1359 85063 € 11.73 1.28) 0.036€
+10% 7.08 7.1% 12.5%| 2005 397 46 € 10.14 1.41] 0.033€
2500000.00€ 14.0%
12.0%
2 000 000.00€
10.0%
_, 1500000.00€ so%
= =
0,
1000 000.00€ b0%
4.0%
500 000.00€
2.0%
- £ 0.0%
5.80 6.44 7.08

Velociade média do vento (m/s)

. \/alor Liquido Atual (€£)

Taxa interna Rentabilidade

Figura 6.4: Resultados para a variacdo do VAL e TIR em fun¢do da velocidade média

A taxa de atualizagdo e o LCOE, nio dependem do valor de preco de venda.

6.2.4 Variacdo da velocidade média do Vento

Para a analise deste cendario, todos os valores de entrada do modelo, sdo os do cenario inicial,

apenas partindo da velocidade média do vento na altura de referéncia de 6.44m/s foi simulado

uma diminui¢do de 10% desse valor e posteriormente um aumento igualmente de 10% referente

ao valor base. No quadro da figura b@.

Analizando o quadro da figura B8 e o grafico da figura B3 pode-se observar que uma reducéo de

10% do valor médio da velocidade do vento, pode comprometer o projeto, pois o TIR aproxima-

se bastante da taxa de atualizacdo, o IR diminui para valores préximos de 1 e o LCOE também

aumenta.

Pelo contrario um aumento de 10% da velocidade média na altura de referéncia (7.08m/s), melhora

em muito os indicadores econdmicos do projeto. Este aumento traduz-se em uma variacao da TIR

em mais 1.7% e um crescimento do valor do VAL em 47% para um valor de 2 005 397€, o periodo

de retorno reduz-se para 10.14 anos, IR passa a 1.41 e o LCOE reduz-se para 0.033€
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Tabela 6.7: Resultados para a variagdo do modelo de turbina

. potenca | Fator Taxade | Taxainterna | Valor Liquido | crnodode| Indicede |-, ...
Modelo Turbina nominal Eanasate Itialica anl IRen bl Atual [€' retorno |Rentabilidade [€'
(MW) P G (anos) (IR)
Enercon E82/2300 23 40% 7.1% 8.2% 191 205.32 € 15.63 1.08| 0.042€
Gamesa G128/4500 45 47% 7.1% 10.8%| 135985063¢€ 11.73 1.28| 0.036 €
Nordex N90/2500 25 39% 7.1% 7.8% 131553.26 € 16.53 1.05| 0.042€
Repower MM82 2,05 36% 7.1% 6.2%|- 142036.21€ 3 0.94| 0.047€
Vestas V112/3000 3 35% 7.1% 6.0%|- 25394287¢€ - 0.92| 0.047€
1600 000.00 € 12.0%
1400 000.00 €
o, 10.0%
1200 000.00 € E~
1000 000.00 € B
0 8.0%
=i 800 000.00 € -
< o
= 600 000.00 € — 6.0% =
'_
400 000.00 €
4.0%
200 000.00 € -
L [
-200 000.00 € -
-400 000.00 € 0.0%
Enercon Gamesa Nordex Repower Vestas
E82/2300 G128/4500 N90/2500 MM82 V112/3000
mmm Valor Liquido Atual (€) 19120532€  1359850.63€ 131553.26€ @ -142036.21€  -253942.87€
-Taxa interna Rentabilidade 8.2% 10.8% 7.8% 6.2% 6.0%

MEDELOS DE TURBINAS

Figura 6.5: Resultados para a variacdo do VAL e TIR em funcido do modelo da turbina

6.2.5 Alteracdo do modelo de Edlica

Foi realizado também uma anélise de sensibilidade para a variagao da selecdo do modelo de tur-
bina, com os dados do cendrio base foi criado criada a tabela b7, onde se resume 0s respetivos

indicadores em uso no projeto.

Pela andlise dos cendrios criados, pode-se confirmar que o modelo que melhor desempenho da
ao projeto, é o modelo selecionado j4 anteriormente pelo fator de capacidade. E o GAMESA
G128/4500 que melhor valor tem para a TIR, VAL, PR, IR e também para o LCOE, destaca-se

consideravelmente dos restantes.

6.2.6 Variacdo do preco de O&M

Para a andlise da dependéncia da viabilidade do projeto 4 alteracdo do custo de O&M (que é
atualizado ao longo do projeto, a taxa de inflagdo do projeto), foi realizada a mesma metodologia
das andlises anteriores, foi criado a partir do cendrio inicial seis varia¢des ao custo de operacdo e

manutenc¢do, subindo e baixando em diversas percentagens até aos extremos de -50% e +50%.

Os dados presentes na tabela B, indicam-nos que a variagdo nos custos de O&M influenciam

diretamente o desempenho do projeto. A variagdo positiva ou negativa, altera aproximadamente
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Tabela 6.8: Resultados para a variagdo de custos de O&M

Variagdo de O&M Taxa de Taxa interna | Valor Liquido | Periodo de Indlo_e_de
L. o . Rentabilidade|LCOE (€)
Variagdo | O&M (€/MW/Year) | Atualizagédo | Rentabilidade Atual (€) retorno (anos) (IR)
-50%| € 18 200 71% 12.8% 2179336 € 9.96 145/ 0.030€
-10%| € 32 761 71% 11.2% 1523748 € 11.32 1.31| 0.035€
-5%| € 34 581 71% 11.0% 1441799 € 11.52 1.29| 0.035¢€
0%| € 36 401 71% 10.8% 1359851€ 11.73 1.28| 0.036 €
+5%| € 38 221 7.1% 10.6% 1277902 € 11.94 1.26| 0.036€
+10%| € 40 041 71% 10 4% 11950954 € 1218 124| 0037€
+50%| € 54 601 T1% 8.7% 540 366 € 14.56 1.11| 0.041€
2500000 <€ 14.0%
12.0%
2000000 €
10.0%
1500000 € 5.0%
2 o
= 6.0% =
1000000 € :
4.0%
500000 €
2.0%
0€ 0.0%

€18200 €32761|€34581 €36401 €38221 €40041 €54601

-50% -10% -5% 0% +5% +10% +50%
0&M (E/MW /Year)

H Valor Liquido Atual (€) Taxa interna Rentabilidade

Figura 6.6: Resultados para a variagdo de VAL e TIR em fun¢do do custo de O&M
na mesma grandeza, sentido e percentagem do resultado do VAL. Ainda assim, torna-se mais
critico quanto mais sobem os custos. Pelos dados, pode-se observar que a subida maior a 10%

nos custos, pode tornar o projeto invidvel, pois aproxima muito a TIR a 10%, valor pelo qual

normalmente se torna arriscado iniciar um projeto.
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Capitulo 7

Discussao

O vento, como a fonte de energia desta tecnologia renovavel, deve ser, caracterizado e avaliados
de forma imprescindivel. Devido ao cardcter intermitente é fundamental conhecer a sua previsao

para um determinado horizonte temporal.

A escolha do local a instalar a turbina edlica, é de extrema importancia, pois a orografia do local
e a exposicao aos ventos predominantes € o que vai permitir definir qual o equipamento mais
indicado para cada local. O caso de estudo, focou-se num local na orla costeira do concelho de

Cantanhede, zona de floresta e dunas.

Tal como referido na demonstracdo do cdlculo da poté€ncia que pode ser retirada do vento, esta
apresenta uma dependéncia cibica da velocidade do vento, justificando assim o quanto o projeto

estd exposto ao fator vento.

Tendo em consideragdo o fator de capacidade calculado foi possivel selecionar o equipamento mais
eficiente, para o projeto, sendo o modelo G128/4500 da Gamesa, com poténcia nominal de 4.5MW
e didmetro de rotor de 128m, a energia anual gerada por este modelo rondard os 18 383MW. Esta
escolha é fundamental para ajustar a turbina a disponibilidade do vento. Uma escolha errada pode
comprometer totalmente o projeto, como se pode verificar na tabela B, o modelo V112/3000 do
fabricante Vestas, tornaria o VAL negativo, indice de rentabilidade inferior a 1 periodo de retorno,

superior a vida ttil do projeto.

Ap6s o processo de estudo para definicdo do projeto a investir (escolha do local, precos de venda,
custos de instalagdo, custos de operacdo e manutengdo, selecdo do modelo) torna-se evidente du-
rante a andlise econdmica e financeira do projeto que todos estes dados devem ser minuciosamente

estudados e sdo importantes para o sucesso do projeto.

Na analise econdmico-financeira, recorreu-se a valores atuais de turbinas edlicas e obteve-se 0s
custos associados a este tipo de tecnologia incluindo os custos de O&M. Calcularam-se os princi-
pais critérios de decisdo econdmicos e financeiros tais como o VAl a TR, a WATQ, o Periodo
de Retorno (PRI e o [R.

No cendrio inicial, o projeto foi simulado tendo em conta o preco médio de venda de energia
sem nenhum tipo de apoio externo. Observa-se que o projeto seria vidvel face as exigéncias do
investidor no que toca a rentabilidade do investimento de capital préprio, no entanto o valor do

TRl estd muito préximo de 10%. Por norma valores de TIR inferiores a 10% ndo sdo muito

41



Analise Econémico-Financeira de Instalacao de Turbina Eélica

convidativos ao investidor, dado a existéncia de riscos externos imprevisiveis.

Preparou-se uma andlise de sensibilidade de forma a estudar a exposi¢do do projeto as diversas
varidveis. Dado a exigé€ncia da rentabilidade de capital préprio, a tomada de decisdo relativamente
a percentagem de capital proprio versus capital alheio, torna-se muito importante. Esta decisdo
afeta diretamente a viabilidade do projeto, pois investimentos de capital préprio superiores a 70%
tornam o indicador de VLA negativo e igualmente o IR. Estes valores aproximam-se dos dados

referidos pelos quadros do setor [de Portugal, 20214a].

A variagdo das taxas de atualizacdo, tornam-se importantes, mas nio criticas comparando com
as percentagens de capital investido. Pois considerando que as taxas de rentabilidade de capital
proprio e taxas de juro de capital alheio, possam variar até +/- 30% no pior dos cendrios em
que ambas as taxas sobem 30%, o projeto, ainda que com algum risco associado, teoricamente
€ vidvel mas nao muito atrativo, atingindo um IR de 1.10, um PR quase a 75% da vida util do
projeto, mas mantendo o VLA em valores positivos. Caso o rendimento pretendido do capital
proprio e o esfor¢o da taxa de juro de capital alheio reduzam 30% o projeto apresentaria menor
risco, obtendo-se o IR de 1.5 e o PR reduziria para 50% (10 anos) da vida ttil do projeto. Passando

o valor do VLA para quase cinco vezes maior que o da situacio anterior.

Tanto na variag@o do capital e na variacdo das taxas de juros e rentabilidade, a TIR n@o ¢ alterada.

Nao estd exposta a estas varidveis, como pode ser observado na figura B4.

Sabendo que a fonte de rendimento deste tipo de projetos € a venda de energia e esta é produzida
pelo vento. Entdo € 6bvio que sem vento ndo hd energia, e que sem energia ndo hd nada para

vender, assim estas duas varidveis serdo as mais importantes para o projeto.

Com o objetivo de incentivar este tipo de produgdo de energia sdo proporcionados aos investidores
meios de incentivos ao crescimento e expansdao do mercado edlico. Estes meios sdo evidenciados
sob forma de subsidios aumentando o valor do preco de venda de MWh, vigente para produtores
em regime especial. Na andlise de sensibilidade do projeto relativamente a exposi¢do do preco
de venda, facilmente se identifica que quanto maior o pre¢o de venda, mais atrativo se torna o
investimento. Sendo, a par com a velocidade média do vento no local os fatores mais importantes
para a tomada de decisdo da viabilidade do projeto. Com a aplicag¢do destes incentivos nos tltimos
anos verificou-se um aumento progressivo da capacidade de energia edlica instalada, tal como
indicado na figura B-l. Vemos ainda que uma variacio de apenas -10% na velocidade média do
vento, pode comprometer a viabilidade do projeto, levando a TIR para valores inferiores a 10% e

reduzindo o valor da VLA em torno a 49% e aumentando o PR para 75% da vida 1itil do projeto.

Relativamente aos custos de O&M estes caso tenham uma variagao inferior ao intervalo de +/-10%

ndo se tornam fatores importantes para o projeto.
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Capitulo 8

Conclusao

A constru¢do de novos parques edlicos, traz grandes impactos a zona de instalagdo. Criando
normalmente um receio a populacio, devido as alteragdes que vai causar definitivamente a ni-
vel de impacto ambiental. No entanto estes parques acabam por ser aceites pela populacdo
[Dugstad et al., 2020].

Apesar de ndo controlarmos as fontes de energia renovaveis, a flexibilidade do setor, independen-
temente da volatilidade, comeca a dar passos cada vez mais largos. Essa flexibilidade € a solucdo
para dar resposta instantidnea da energia quando dela precisamos, s6 que, neste caso, apenas com
solugdes de energia renovdvel. Acontece que esta transicao pode ndo ser tdo flexivel quanto pa-
rece. No caso em que se prescinde de centrais térmicas e substitui-las pelas centrais de energia

renovdvel - que sdo energias rebeldes e muito volateis.

Enquanto as centrais térmicas conseguem igualar a produg@o ao consumo ao milésimo de segundo,
com um sincronismo perfeito, as renovaveis, por serem incontroldveis, ndo conseguem dar garan-
tia dessa sincronia. Apesar disso, os nimeros defendem cada vez mais que a producdo da energia

tem vindo a ser dominada inegavelmente pelas energias de fontes renovaveis.

Os parques edlicos t&ém sido um dos grandes responsdveis para a obtencdo das metas definidas
para as energias renovdveis, estas sdo uma das principais estratégias de combate as alteracdes

climdticas e na transi¢dio para uma economia mais baixa em carbono.

Por norma o investimento feito para este tipo de projecto obtém retorno, desde que bem escolhido
o local (existéncia de vento constante), com o preco de venda indexado ao preco definido no
Mercado Ibérico de Eletricidade (MIBED).

No entanto caso nao exista apoios publicos em forma de subsidios, estes projectos ndo sdo tdo
atrativos aos investidores, pois como foi visto o preco de venda de energia € um fator decisivo para

a rentabilidade do investimento.

A energia edlica ird obter um impacto cada vez maior no nivel de flexibilidade das redes, ao nivel

que esta for aumentando a seu peso no sistema.
Como propostas para estudos futuros, propde-se analisar a viabilidade do aproveitamento do ex-

cedente da produgdo de energia edlica para a producdo de hidrogénio verde, de forma a poder

armazenar esse excedente de energia.
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A.1 Modelo de calculo

Ano: 0 1 2 3 4 El (3 2 8 o 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Investimentos 489343252€
Rendimentos Obtidos com a exploracdo (R) 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046 938046
Gastos de exploracdo (G) 163804 168718 173779 178993 184362 189893 1955390 201458 207502 213727 220138 226743 233545 240551 247768 255201 262857 270743 278865 287231
Tributagdo Auténomas (TA) [ 3276 3374 3476 3580 3687 3798 3812 4029 4150 4275 4403 4535 4671 4811 4855 5104 5257 5415 5577 5745
Cash-Flow Operacional (CFg) O 770966 765954 760791 755473 749996 744354 738544 732559 726394 720045 713505 706768 699830 692683 685323 677741 669932 661888 653604 645070
Depreciacdes (D) 0 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840 305840
AEmpresa NAD tem mais lucros - IRC max 0 201303 200025 198709 197354 195958 194520 193038 191513 189941 188323 186656 184939 183170 181349 179472 177540 175549 173499 171387 169212
A Empresa NAD tem mais lucros - PFD 0 79518 79518 79518 75518 79518 79518 79518 79518 79518 75518 79518 79518 79518 79518 79518 79518 0 0 0| 0|
Cash-Flow Exploragdo (CF) 0 649181 645447 641600 637638 633557 629353 625024 620564 615971 611240 606367 601348 596178 590853 585369 579720 494383 488390 482217 475858
| Taxa de Atualizag8o -Pregos Constantes (WACC) | 7.15%
| Saldo do projeto Atualizadoo (SK) I -4893433 4287546 -3725320 -3203717 -2719907 -2271253 -1855298 -1469755 -1112491 -781522 474998  -191198 71484 314538 539358 747235 939377 1092307 1233308 1363242 1359851'
| Cash-Flow Atualizado Projeto I -4893433 649181 645447 641600 637638 633557 629353 625024 620564 615971 611240 606367 601348 596178 590853 585369 579720 494383 488390 482217 —13455'
Valor Liquido Atual (VLA) | 1359 85063 € O VAL € de 1359850.6 €, superior a 0. O projeto 2000000
Taxa interna Rentabilidade (TIR) 10.8% & financeiramente favoravel, sera capaz de 2000000
periodo de retorno (Periodos) 117279 remunerar os capitais aplicados & taxa de U
bt i 100N nEE_
Anos. i1 atualizacBo pretendida e ainda sobram e S
Meses 8| beneficios liguidos de valor equivalente ac do -1000000 — - —
Dias 22| VLA 2000000
Indice de Rentabilidade (IR) 1.28|
LCOE= 0036 € S
-4000000
-5000000
-6000000

Figura A.1: Modelo de célculo para o cendrio inicial.
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A.2 Variacao da taxa de atualizacao

Taxa de Taxa de Juro Dariadiide indice de
rendibilidade (ip) emprestimo (ia) m‘z:;:ﬂd{;{) ,I:;:;“EE!LZ Valor qu{;;do Atual el Rentabilidade | LCOE (€)
(anos) (IR)
Variagao | Valor | Variagao | Valor
-30%|  10.5% -30% 3.7% 5.0%] 10.8% 2446023 10.0 1500  0.033
-30% 10.5% -20% 4.2% 5.3% 10.8% 2289324 10.2 1.47 0.033]
-30% 10.5% -10% 4.8% 5.6% 10.8% 2137699 10.4 1.44 0.033
-30% 10.5% 0% 5.3% 5.8% 10.8% 1950948 10.6 1.41 0.034
-30% 10.5% 10% 5.8% 6.1% 10.8% 1848878 10.8 1.38 0.034
-30% 10.5% 20% 6.4% 6.4% 10.8% 1711308 11.0 1.35 0.035
-30% 10.5% 30% 6.9% 6.7% 10.8% 1578062 11.3 1.32 0.035
-20.0% 12.0% -30% 3.7% 5.4% 10.8% 2202327 10.3 1.45 0.033
-20.0% 12.0% -20% 4.2% 5.7% 10.8% 2053503 10.5 1.42 0.034
-20.0% 12.0% -10% 4.8% 6.0% 10.8% 1909442 10.7 1.39 0.034
-20.0% 12.0% 0% 5.3% 6.3% 10.8% 1769958 10.9 1.36 0.035
-20.0% 12.0% 10% 5.8% 6.6% 10.8% 1634872 11.2 133 0.035
-20.0% 12.0% 20% 6.4% 65.8% 10.8% 1504015 11.4 1.21 0.035
-20.0% 12.0% 30% 6.9% 7.1% 10.8% 1377224 11.7 1.28 0.036]
-10.0% 13.5% -30% 3.7% 5.9% 10.8% 1970852 10.6 1.40 0.034
-10.0% 13.5% -20% 4.2% 6.2% 10.8% 1829421 10.9 1.37 0.034
-10.0% 13.5% -10% 4.8% 6.4% 10.8% 1692465 11.1 1.35 0.035]
-10.0% 13.5% 0% 5.3% 6.7% 10.8% 1559809 11.3 1.32 0.035
-10.0% 13.5% 10% 5.8% 7.0% 10.8% 1431288 11.6 1.29 0.036|
-10.0% 13.5% 20% 6.4% 7.3% 10.8% 1306742 11.8 1.27 0.036
-10.0% 13.5% 30% 6.9% 7.5% 10.8% 1186022 12.1 1.24 0.037|
0.0% 15.0% -30% 3.7% 6.3% 10.8% 1750853 11.0 1.36 0.035
0.0% 15.0% -20% 4.2% 6.6% 10.8% 1616368 11.2 1.33 0.035
0.0% 15.0% -10% 4.8% 6.9% 10.8% 1486087 11.5 1.320 0.035
0.0% 15.0% 0% 5.3% 7.1% 10.8% 1359851 11.7 1.28 0.036
0.0% 15.0% 10% 5.8% 7.4% 10.8% 1237502 12.0 1.2y 0.036
0.0% 15.0% 20% 6.4% 7.7% 10.8% 1118895 12.3 1.23 0.037|
0.0% 15.0% 30% 6.9% 8.0% 10.8% 1003887 12.6 1.21 0.037
10.0% 16.5% -30% 3.7% 6.7% 10.8% 1541636 11.4 1.32 0.035
10.0% 16.5% -20% 4.2% 7.0% 10.8% 1413679 11.6 1.29 0.036]
10.0% 16.5% -10% 4.8% 7.3% 10.8% 1289676 119 1.26 0.036]
10.0% 16.5% 0% 5.3% 7.6% 10.8% 1169477 12.2 1.24 0.037
10.0% 16.5% 10% 5.8% 7.9% 10.8% 1052937 12.5 1.22 0.037|
10.0% 16.5% 20% 6.4% 8.1% 10.8% 939919 12.8 1.19 0.037]
10.0% 16.5% 30% 6.9% B8.4% 10.8% 830250 13.2 117 0.038)
20.0% 18.0% -30% 3.7% 7.2% 10.8% 1342553 11.8 1.27 0.036|
20.0% 18.0% -20% 4.2% 7.5% 10.8% 1220736 12.0 125 0.036|
20.0% 18.0% -10% 4.8% 7.7% 10.8% 1102639 12.4 1.23 0.037
20.0% 18.0% 0% 5.3% 8.0% 10.8% 988122 12.7 1.20 0.037
20.0% 18.0% 10% 5.8% 8.3% 10.8% 877050 13.0 1.18 0.038]
20.0% 18.0% 20% 6.4% 8.6% 10.8% 769296 13.4 1.16 0.038]
20.0% 18.0% 30% 6.9% 8.9% 10.8% 664734 13.8 1.14 0.039]
30.0% 19.5% -30% 3.7% 7.6% 10.8% 1153003 12.2 1.24 0.037|
30.0% 19.5% -20% 4.2% 7.9% 10.8% 1036963 12.5 1.21 0.037
30.0% 19.5% -10% 4.8% 8.2% 10.8% 924425 12.9 1.19 0.038]
30.0% 19.5% 0% 5.3% 8.5% 10.8% 815259 13.2 1.17 0.038'
30.0% 19.5% 10% 5.8% 8.7%| 10.8% 709338 13.6 1.14 0.038'
30.0% 19.5% 20% 6.4% 9.0%| 10.8% 606543 14.1 1.12 0.039
30.0%| 19.5% 30% 5.9%| 9.3% 10.8% 506759| 14.5 110  0.039]

Figura A.2: Resultados para a variagdo das taxas de atualizacio.
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A.3 Dados das curvas de poténcia das turbinas

Man. ID
Manufucturer Name
Turb. ID
Turbine Name
Power (kW) at wind speed (m/s)

Conditions
Link

. ID Manufucturer Name

3 Enercon

4 Gamesa
8 Nordex

9 Repower
14 Vestas

. ID Manufucturer Name

Enercon
Gamesa
Nordex
Repower
Vestas

w0 W

N

. ID Manufucturer Name

Enercon

81

16
43

Turb. ID

495
81

16
413

Turb. ID

Turbine Name Power (kW) at wind speed (m/s)

E82/2300 0 0 0 3

5128/4500 0 0 0 75 120 185 230 300 450 600 760 967 1250 1533 1870 2200 2620
N90/2500 0 0 0 0 0 5 17 62 119 188 260 383 472 509 T46 912 1097
M82 0 0 0 0 0 0 25 66 129 192 267 243 431 519 615 711 835
V112/3000 0 0 0 0 0 0 36 8 134 192 269 346 465 5B4 737 890 1098

Turbine Name Power (kW) at wind speed (m/s)

E82/2300 1180 1380 1580 1735 1890 1995 2100 2175 2240 2280 2300 2300 2300 2300 2300 2300 2300 2300
G128/4500 3018 3450 3774 4080 4314 4430 4490 4500 4500 4500 4500 4500 4500 4500 4500 4500 4500 4500
N90/2500 1299 1515 1744 1969 2149 2288 2389 2456 2492 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500
M8z 959 1157 1355 1518 1681 1771 1861 19804 1947 1970 1987 1996 2000 2000 2000 2000 2000 2000
V112/3000 1306 1514 1722 1942 2162 2352 2542 2701 2860 2930 2970 2983 2995 3000 3000 3000 3000 3000

Turbine Name Power (kW) at wind speed (m/s)

Gamesa
Nordex
Repower
Vestas

[{= < = RN A ]

=

. ID Manufucturer Name

81

16
413

E82/2300

G128/4500 4500 4403 4306 4210 4113 4016 3919 13823 37256 36290 3532 3435 3339 3242 3145 3048 2050 2855
N90/2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 2500 O 0 0
MM82 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 2000 O 0 0 0 0 0 0 0 0
V112/3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 3000 O 0 0

Turbine Name Power (kW) at wind speed (m/s)

3 Enercon
4 Gamesa
8 MNordex

9 Repower
14 Vestas

495
81

16
413

E82/2300 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(5128/4500 2758 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
N90/2500 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
MMB2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
V112/3000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Figura A.3: Dados de curva de potencia de cada modelo de turbina, [[ntelligence, 20214]
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