LEONARDO CLEMENTE

AVALIACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS E RISCOS ASSOCIADOS
DE UMA TiPICA USINA DE CO-GERACAO SUCRO-ALCOOLEIRA

Monografia apresentada como requisito parcial a
obtencao do titulo de Especialista. Curso de Pos-
Graduacio em  Planejamento, Operagio e
Comercializagao na Industria de Energia Elétrica,
Setor de Tecnologia, Universidade Federal do
Parana.

Orientadot: Prof. Fabio Ramos, Ph.D.

CURITIBA
2003



LEONARDO CLEMENTE

AVALIACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS E RISCOS ASSOCIADOS
DE UMA TiPICA USINA DE CO-GERACAO SUCRO-ALCOOLEIRA

Monografia apresentada como requisito parcial a
obtenc¢ao do titulo de Especialista. Curso de Pos-
Graduagaio em Planejamento, Operagio e
Comercializagio na Induastria de Energia Elétrica,
Setor de Tecnologia, Universidade Federal do
Parana.

Orientador: Prof. Fabio Ramos, Ph.D.

CURITIBA
2003



Dedico este trabalho a minha esposa essoa maravilhosa
bl
que admiro demais.

il



AGRADECIMENTOS

Em primeiro lugar, agradeco ao meu orientador e amigo, Professor Fabio Ramos, pessoa

exemplar e que sempre me motivou para que eu pudesse seguir em frente em minhas aspiragdes.

Aos meus companheiros de trabalho da RHE que, na verdade, sao todos co-autores deste
trabalho. Estas pessoas sdo, de fato, minha segunda familia. Sentindo-se desta forma o ambiente

de trabalho se torna agradavel e inspirador.

il



"O midxcimo da eficiéncia ¢ obtido fazendo certo as coisas e o mdiximo da

¢ficdcia, fazendo as coisas certas’.
Peter Drucker

“Viigie seus pensamentos, porque eles se tornardo palavras; vigie suas
palavras, porque elas se tornario atos; vigie seus atos, porque eles se
tornardo seus hdbitos; vigie seus hdbitos, porque eles se tornario o seu
cardter; vigie seu cardter, porque ele serd o seu destino”.

Poeta Anénimo Americano

v



2.1.

2.1.1.
2.1.2.
2.1.3.
2.1.4.

2.2.

2.2.1.
2.2.2.
2.2.3.

2.3.
24.
2.5.
2.6.
2.7.
2.8.
2.9.

2.10.

3.1.

SUMARIO

LISTA DE TABELAS.......ottttiiiistiissessesssssssssssssssesssssssssssssssesees vii
LISTA DE FIGURAS......cuiiiiiiiiitttetcttnnniinteeecessssissaeeeessssssssssssssesssssssses viii
LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS.......cooviiiiieeeenneees ix
RESUMO....uuuutiiiiitiiiiitiitiiiiiiiiiitiiiiiiiiiiisisitsssssssssssssesssesesessesseeeeettteeseteeeeeseeseee xi
INTRODUGAO. ...ttt ssssssssssssssassssssssssssssssasssssssassassns 01
A CO-GERAGCAO DE ENERGIA ELETRICA COM BAGACO DE
CANA-DE-ACUCAR. .....ciiiitiiiiiiiiiiiiiiiiiiinssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 04
CONCEITOS E INFORMACOES FUNDAMENTAIS.......oovieeneiereeeeeeeesieesreenrone 05
Geragao DISHIDUIAA. c.c.vveieeeieiiiirieieiee ettt 05
CO-GEIAGAOD. c..iviiiiiicii b 06
BIOMASSA ettt st 07
Bagago de cana-de-aguicar.... ..o 09
BREVE HISTORICO....cccissssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 11
HistOrico da cana-de-aCUCaT . ..uouvueueuiriiririeieieiiirtsie ettt ese ettt senenas 11
A €O-geragao N0 MUNAO.....ciuiiiiiiiiiiiiiic e 12
A €O-geragao N0 Brasil......ooccciiviiiiiiiiiiiiccc e 16
COMO A ENERGIA E GERADA...cocccoevccvrrrnisssssicnneeeesssssssminsssessssssssmssssssssssssee 19
TECNOLOGIAS DISPONIVEIS.....ooooereeiereeeeeeeseeeeeeseeeeessseneeeeenessessssssss s 24
POTENCIAL DE GERACGAO. ... ssesssssssssssssssssssssssssssos 31
A COMERCIALIZACAO ... vesseees e 36
A SAZONALIDADRE ...ttt ees 41
A QUESTAO AMBIENTAL....oooouiveeeeeeeeeeeeesveeseesseeessessesssees s sesssens 43

VANTAGENS E DESVANTAGENS EM RELACAO A OUTRAS FONTES
DE GERACAO DE ENERGIA ELETRICA.......cceooeeeeeeeeeeeeeeeeseessesssecseceeeeeeeeeeesesssen 45

BARREIRAS E DIFICULDADES PARA SE DESENVOLVER ESTE TIPO
DE FONTE DE GERACAO DE ENERGIA......ooooiverieeeeeeeeeeeeeee s 52

AVALIACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS E RISCOS
ASSOCIADOS DE UMA TIPICA USINA DE CO-GERACAO SUCRO-
ALCOOLEIRAL.......ccitttttiiiiiiitiiiiiiiiitiiiiieieeeteeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesesesesessssssssssssssssssssss 56

CONSIDERACOES GERAIS.......cooooeeeeeeeeeeeeeeseeeessessssseosccseeeeeseeeesessssssssssssssseeneseeeeee 57



3.2.
3.3.

3.3.1.
3.3.2.

HIPOTESES ADOTADAS ..o sesesees s ssessassssses s s ssassesssessssessessenes 59
AVALIACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS E  RISCOS

ASSOCTADOS.....ovvoeeeeeeeieseeeeeeseoeseesssssssseeessssss s ssssssssss s sssssessssssesssssessssssesessnsn 61
Considerando toda a vida Gtil da USINA......c.evieiiiiiiiicicceiceeeceeceeeeee et ns 61
Considerando A0 2 ANO0.....cuicviieieiieicieceecete ettt ettt sve s e ereenseteersersesesteeaeerens 68
CONCLUSOES E RECOMENDAGORES.........cceesseeenrereesseeseesssesessnnans 73
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS..........oouoeeeerereeeeeereresesesesessesesessesesens 78

vi



TABELA
TABELA
TABELA
TABELA

TABELA
TABELA
TABELA
TABELA
TABELA

TABELA

TABELA
TABELA

TABELA

10 -

11 -
12 -

13 -

LISTA DE TABELAS

Linha do tempo da cana-de-aguicar..........ccoieviviiicininiicciiicicceens 11
Comparagao da co-geracao com outras fontes de geragao.......cocevuveererreriecuenne. 50
Variagao dos montantes de energia contratados bilateralmente...........cccocccueuuces 60

Dados utilizados para a avaliagdo econdémico-financeira da usina durante
toda sua vida Gtil.....c.ciiiii s 62

Valores esperados mensais de 2000 cenarios de precos do MAE (R$/MWh).. 63

Resultados de valores esperados anuais da opera¢ao no MAE..........ccccccevuvenee. 64
Valores presente liquidos, com opera¢oes no MAE.......ccccoovvvvnniciciciccennes 04
Valor presente liquido, sem operagdes no MAE.........ccccoviivnicinniciniicnn. 65

Dados utilizados para a avaliagdo econdOmico-financeira da usina
considerando AN0 @ ANO.....cccviiiiiiiiiic s 69

Valores esperados mensais de 2000 cenarios de precos do MAE para 2003
(RE/MWH) .t 70

Resultados de valores esperados anuais da operagao no MAE para 2003......... 70

Valores esperados presente da receita liquida para 2003, com operagées no

MAE ittt 71

vii



FIGURA
FIGURA
FIGURA
FIGURA
FIGURA
FIGURA

FIGURA

FIGURA
FIGURA
FIGURA
FIGURA
FIGURA

10 -

11 -

12 -

LISTA DE FIGURAS

SIStEMA LOPPING CYCll..onnniiiiiiiiiiciiiicicc e 20
SISteMA DOHIONIING CYCll...onnninininiiiiiiiiiiiiciiii i 21
Sistema de co-geragdo com turbinas a vapor e turbinas a @as........cccveviricunans 21
Sistema em ciclo COMDBINAO. ...t 22
A co-geragdo de energia elétrica com bagaco de cana-de-agucar..........cccovuevnncee 23

Comparativo do excesso de geracao de eletricidade entre as tecnologias
disponiveis para co-geracao de energia com bagaco de cana-de-agucar............. 26

Potencial de geracao de excedentes de eletricidade no setor sucro-alcooleiro

O BIaSili.c.iiiieiiiicie e 32
Energia média gerada pela usina e montantes de compra e venda no MAE...... 59
Curva de Freqiiéncia do Valor Presente Liquido.......ccccovvicvviiiiciiiiiiniiiicnnnn, 65
Curva de Frequiéncia da Minima Reserva Financeira........cccocovvcvviiciininccininnnns 67
Curva de Frequéncia do Valor Presente da Receita Liquida para 2003............... 72
Curva de Freqiiéncia da Minima Reserva Financeira para 2003............ccoovvnnnne. 72

viii



ANEEL

AP
BIG/GT
BIG/GTCC
BIG/ISTIG
BIG/STIG
BNDES

CCPE

CENBIO
CEST
COFINS
CO

CO,

CPOC

CTC
ELETROBRAS
EUA

FUA

ICMS

INEE

ISS

MAE

MCT

LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

Ageéncia Nacional de Energia Elétrica

Autoprodutor de Energia Elétrica

Biomass Integrated Gasification Gas Turbine

Biomass Integrated Gasification Gas Turbine Combined Cycle

Biomass Integrated Gasification Intercooled Steam Injected Gas Turbine
Biomass Integrated Gasification Steam Injected Gas Turbine

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

Comité Coordenador do Planejamento da Expansio dos Sistemas

Elétricos

Centro Nacional de Referéncia em Biomassa
Condensing Extraction Steam Turbine

Contribui¢ao para Financiamento da Seguridade Social
Mondéxido de Carbono

Diéxido de Carbono

Curso de Poés-Graduagio em  Planejamento,
Comercializagao na Industria de Energia Elétrica

Operagao

Ciclo Tradicional de Contrapressio

Centrais Elétricas Brasileiras S/A

Estados Unidos da América

Power Plant and Industrial Fuel Use Act

Imposto sobre Circulacio de Mercadorias e Servicos
Instituto Nacional de Eficiéncia Energética

Imposto Sobre Servigo

Mercado Atacadista de Energia Elétrica

Ministério de Ciéncia e Tecnologia

X

c



MDL - Mecanismo de Desenvolvimento Limpo

MME - Ministério de Minas e Energia

MRE - Mecanismo de Realocagio de Energia

NEA - National Energy Act

NECPA - National Energy Conservation Policy Act

NETA - National Energy Tax Act

NGPA - Natural Gas Policy Act

ONS - Operador Nacional do Sistema Elétrico

O, - Oxigénio Livre

O&M - Operagao e Manutenc¢ao

PCH - Pequena Central Hidrelétrica

PIE - Produtor Independente de Energia Elétrica

PIS - Programa de Integraciao Social

PROALCOOL - Programa do Alcool Combustivel Brasileiro

PROINFA - Programa Nacional de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia
Elétrica

PURPA - Power Utilities Regulatory Policies Act

TA - Taxa de Aplicagao

TE - Taxa de Empréstimo

TIR - Taxa Interna de Retorno

UFPR - Universidade Federal do Parana

UNICA - Uniao da Agroindustria Canavieira de Sao Paulo

VPL - Valor Presente Liquido



Resumo

Esta monografia apresenta uma avaliacao do retorno financeiro de uma tipica usina de co-geragao
sucro-alcooleira inserida no submercado sudeste, considerando para tanto algumas hipéteses de
comercializagdo de energia (variacio do montante contratado bilateralmente e do montante
exposto ao preco do MAE). Avalia-se, ainda, os riscos associados aos valores esperados deste
retorno, dado as incertezas quanto aos precos do MAE, uma vez que estes precos afetam o fluxo
de caixa do empreendimento, por variagdes no lucro. Também, procura-se dimensionar as
minimas reservas financeiras necessarias para mitigagdo dos riscos associados aos valores
esperados do retorno. Para servir de apoio para o melhor entendimento sobre a co-geragao
sucro-alcooleira, anteriormente a apresentagao das avaliagdes supracitadas, apresenta-se uma
compilacio de informagdes a respeito do assunto, cujos topicos sao os seguintes: conceitos e
informag¢oes fundamentais, historico, explicagdes sobre o funcionamento de sistemas de co-
geragdo, tecnologias disponiveis, potencial de geragdo, as questdes de comercializagao,
sazonalidade e meio ambiente, bem como vantagens e desvantagens em relagdo a outras fontes
de geracgao e barreiras e dificuldades para se desenvolver este tipo de fonte de geragao de energia
elétrica. Por fim, apresenta-se as conclusoes referentes a este trabalho e recomendagbes para

trabalhos futuros e complementares.

Palavras-chave: Co-geraciao; Sucro-alcooleiro; Comercializacio; Energia Elétrica; Avaliacao

Economico-Financeira; Analise de Riscos; Mitigagao de Riscos.
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Capitulo 1

Introducgao



No mundo todo a geragdao de energia elétrica em sistemas de co-geragdo com o uso do
bagaco de cana-de-agicar é pratica bastante comum, assim como em todos os segmentos
industriais intensivos em eletricidade e calor nos quais existe disponibilidade de residuos de

processo com caracteristicas combustiveis.

No Brasil, a cana-de-agtcar e seus residuos, diferentemente de outras fontes energéticas,
apresentam caracteristicas especificas particularmente importantes, pois além da energia elétrica,

também se produz o alcool combustivel e o actcar.

A produgao de agtcar no Brasil é suficiente para o abastecimento interno e também para
o suprimento de parte do mercado externo. O alcool combustivel é produzido com tecnologia
totalmente nacional e ¢é utilizado para mistura na gasolina e para uso direto. Se a co-geragao
utilizando-se dos residuos de cana for melhor explorada no pais, a competitividade dos produtos
acucar e alcool serdo maiores do que sio atualmente, aumentando assim a possibilidade de

exportagao e abertura do mercado externo de alcool.

Outro fator favoravel para a implementagio e¢/ou modernizagio de unidades de co-
geracdo com residuos de cana, dentre muitos outros, é que a safra de cana-de-agticar na regiao
Centro-Sul do Brasil coincide com o periodo seco do setor elétrico brasileiro, ou seja, o perfodo
em que geralmente nao existe agua disponivel nos reservatorios das usinas hidrelétricas do

sistema interligado brasileiro para suprimento da demanda.

Ao longo dos dltimos anos o setor sucro-alcooleiro tem tentado deixar de desperdicar seu
enorme potencial geracdo, pois se trata de uma matéria-prima que é queimada a cada safra em
todo o pafs. Deixar de desperdicar esse potencial nido significa sé resolver uma questao

conjuntural, mas solucionar um problema estrutural que vai além da energia elétrica. O uso do



alcool na matriz energética representa a expansao do cultivo da cana e, em consequéncia, da

oferta de energia, o que atende uma politica energética baseada em fontes renovaveis e limpas.

A adog¢ao de uma politica favoravel e com incentivos para a geragao de energia elétrica a
partir dos residuos da cana seria muito benéfica para o Brasil em termos mundiais, pois mostra
que o pafs esta formulando uma proposta responsavel. Esta politica energética traria também
muitos outros beneficios, como o desenvolvimento do interior do pais, ocupando terras ociosas,
gerando empregos para uma mao-de-obra pouco qualificada e desenvolvendo a industria de base

nacional.

Ao longo deste trabalho pretende-se demonstrar a viabilidade da geracdo sucro-alcooleira
no ambito do setor elétrico brasileiro, abordando questdes fundamentais, tais como: tecnologias
disponiveis e a forma com que a energia é gerada, potencial de geracdo, comercializacio de
excedentes, sazonalidade e os riscos inerentes, questdes ambientais, vantagens e desvantagens em
relacdo a outras fontes de geracao, barreiras e dificuldades para o desenvolvimento desta matriz
energética, além de uma avaliagio dos resultados financeiros e riscos associados de uma usina

tipica.



Capitulo 2

A co-geracgao de Energia Elétrica
com bagac¢o de cana-de-agucar



21. CONCEITOS E INFORMACOES FUNDAMENTAIS

2.11. Geragio Distribuida

Em geral se considera como geracao distribuida ou geragao descentralizada de energia
qualquer fonte geradora com producgdo destinada, em sua maior parte, a cargas locais ou

proximas, alimentadas sem necessidade de transporte da energia através da rede de transmissao.

Podem ser consideradas como geracao descentralizada de energia, qualquer que seja seu

uso (na base, na ponta ou para ambos os fins), as seguintes fontes:

- Co-geracao: producdao simultanea de energia térmica e de energia elétrica, a partir de

combustiveis;

- Pequenas centrais elétricas de qualquer natureza (hidrelétricas, edlicas, térmicas,
fotovoltaicas, etc..) até 30 MW de poténcia instalada, sem restricio de qual seja o

proprietario (produtor independente, autoprodutor, concessionaria, etc...);

- Frio/calor distrital: producdo simultianea, para distribuicio comercial, de dgua gelada ou

quente ou vapot, para resfriamento ou aquecimento, e de energia elétrica;

- Outras fontes energéticas: uso de geradores de emergéncia para a geragio de energia
elétrica ou disponibilizacio de energia ja contratada que niao venha a ser usada durante

certo perfodo;

- Redugio da demanda pelo controle on-/ine do consumo;

- Armazenamento de energia elétrica para posterior reinje¢ao na rede.



2.1.2. Co-geragao

Co-geragao de energia ¢ a geracao simultanea de energia mecanica e térmica, a partir de
. L. . ~ 1 ~ , .
uma fonte primaria de energia, com a producdo de vapor. A relagio da menor (térmica ou

mecanica), deve ser no minimo 10% do total.

A palavra co-gerador é usada para representar a empresa que possui em suas instalagoes

equipamentos de co-geragao.

O combustivel usado pelo co-gerador pode ser convencional (gas, dleo, carvao, etc...) ou

algum tipo de residuo agroindustrial (cavacos de madeira, bagaco, palha de arroz, etc...).

Sao muitas as atividades industriais e, algumas vezes, comerciais, que se utilizam de
grandes quantidades de energia térmica, podendo ser frio ou calor. A necessidade de calor sempre
¢ maior, sobretudo na agroindustria e na industria de transformac¢ao, como agucar e alcool, sucos
de frutas, beneficiamento de arroz e de madeira, extracao de 6leo vegetal, papel e celulose,

tinturaria, cervejaria, cimento, vidro, ceramica, produtos quimicos e alimentos em geral.

[KOBLITZ, 1998]

Ja o frio (congelamento, climatizagdo de ambientes, etc...) em larga escala ¢ utilizado pelos

segmentos de frigorificos e sucos, tecelagem, hospitais, hotéis, shoppings, etc...

Do ponto de vista empresarial, podemos resumir dizendo que a co-geragao ¢ sinénimo de
diminui¢ao de custos, com diminuicdo de dependéncia energética. Para as empresas que tém

condi¢Oes para co-gerar em suas instalagdes, esta pode ser a forma mais econdémica para atender

'O produto ¢ normalmente o vapor usado no processo. Na verdade, o produto é o calor que pode se apresentar
de diversas outras formas, como frio, ar comprimido, agua quente, ar frio, agua fria, etc...



as necessidades internas de vapor (e/ou frio) e de eletricidade, reduzir custos de operacio e

aumentar a confiabilidade de suprimento.
2.1.3. Biomassa

Do ponto de vista energético, biomassa ¢ toda matéria organica, de origem animal ou

vegetal, que pode ser utilizada na producio de energia. [ANEEL, 2002]

A quantidade de biomassa existente na Terra é da ordem de dois trilhdes de toneladas, o
que significa cerca de 400 toneladas per capita. Em termos energéticos, isso corresponde a mais ou
menos 3000 EJ por ano; ou seja, oito vezes o consumo mundial de energia primaria (da ordem de

400 EJ por ano) [RAMAGE & SCURLOCK, 1996].

Uma das principais vantagens da biomassa é que, embora de eficiéncia reduzida, seu
aproveitamento pode ser feito diretamente, através da combustao em fornos, caldeiras, etc. Além
disso, a médio e longo prazo, a exaustao de fontes nao-renovaveis e as pressdes ambientalistas

acarretardo maior aproveitamento energético da biomassa.

Embora grande parte da biomassa seja de dificil contabilizagdo, devido ao uso nio
comercial, estima-se que, atualmente, ela representa cerca de 14% de todo o consumo mundial de
energia primaria. Esse indice ¢ superior ao do carvio mineral e similar ao do gas natural e ao da
eletricidade. Nos paises em desenvolvimento, essa parcela aumenta para 34%, chegando a 60%

na Africa. No Brasil, a biomassa representa cerca de 20% da oferta primaria de energia.

A precariedade e falta de informacdes oficiais sobre o uso da biomassa para fins
energéticos sao obstaculos para sua utilizagio. Contudo, essa imagem relativamente pobre da

biomassa esta mudando gradativamente.



No Brasil, além da produgao de alcool, queima em fornos, caldeiras e outros usos nao-
comerciais, a biomassa apresenta grande potencial no setor de geragao de energia elétrica. O setor
sucro-alcooleiro gera uma grande quantidade de residuos, que pode ser aproveitada na geragao de
eletricidade, principalmente em sistemas de co-gera¢ao. A produgdo de madeira, em forma de
lenha, carvio vegetal ou toras também gera uma grande quantidade de residuos, que pode

igualmente ser aproveitada na geragao de energia elétrica.

A quantidade de energia aproveitavel a partir de residuos de extragiao vegetal é funcio do
poder calorifico desses residuos. Também pesa sobre a decisio econémica de implantacio de
usinas de aproveitamento o transporte desses residuos até as usinas. O tipo de produgio de
madeira, atividade extrativista ou reflorestamento, influi na distribuicdo espacial dos residuos
gerados. Nos casos de extragdao seletiva e beneficiamento descentralizado, o aproveitamento de
residuos pode se tornar economicamente inviavel. Os estados brasileiros com maior potencial de
aproveitamento de residuos da madeira para a geragao de energia elétrica sio: Para (atividade

extrativista) e Sao Paulo (reflorestamento).

Ao contrario da produ¢ao de madeira, o cultivo e o beneficiamento da cana sao realizados
em grandes e continuas extensoes e o aproveitamento de residuos (bagaco, palha, etc.) é facilitado
pela centralizacaio dos processos de produciao. O Estado de Sio Paulo ¢ o maior produtor

nacional de cana-de-agucar. Entre os demais estados, destacam-se Parana e Pernambuco.

Existem ainda outros combustiveis possiveis de serem usados para co-geragiao, como o
dendé, o buriti, o babagu e a andiroba, fartamente encontrados na Regido Amazonica, além de
residuos agricolas, encontrados nas Regioes Sul, Sudeste e Centro-Oeste, com destaque para os

Estados do Parana e Rio Grande do Sul.



No caso especifico do Estado de Sio Paulo, o mais industrializado do pafs, com uma
densidade populacional superior a da China, a producao de biomassa energética, através da cana-
de-agucar, é intensa, sendo comparavel a producao de energia hidraulica. Isso se deve ao fato de
o Estado ser importador de eletricidade (40% do que consome) e exportador de alcool para o
resto do pafs. Verifica-se, portanto, que, apesar da producao de biomassa ser mundialmente
considerada uma atividade extremamente demandante de terras, mesmo numa regido com alta

densidade demografica ¢ possivel encontrar areas para essa atividade.

Segundo dados do Balanco Energético Nacional de 1999, a participa¢ao da biomassa na
produgdo de energia elétrica é resumida a cerca de 3%, dividida entre o bagago de cana-de-agucar
(1,2%), os residuos madeireiros da industria de papel e celulose (0,8%), residuos agricolas e

silvicolas diversos (0,6%) e a lenha (0,2%) [MME, 1999].

2.1.4. Bagacgo de cana-de-agucar

Atualmente, o recurso de maior potencial para geragiao de energia elétrica é o bagaco de
cana-de-agucar. A alta produtividade alcangada pela lavoura canavieira, acrescida de ganhos
sucessivos nos processos de transformacdo da biomassa sucro-alcooleira, tem disponibilizado
enorme quantidade de matéria organica sob a forma de bagago nas usinas e destilarias de cana-de-
acucar, interligadas aos principais sistemas elétricos, que atendem a grandes centros de consumo

dos estados das regides Sul e Sudeste.

Historicamente a cana de agucar é um dos principais produtos agricolas do Brasil, sendo
cultivada desde a época da colonizagao. Do seu processo de industrializagdo obtém-se como
produtos o agtcar nas suas mais variadas formas e tipos, o alcool (anidro e hidratado), o vinhoto
e o bagaco. O bagaco é um subproduto inevitavel tanto no processo para produgdo de alcool

quanto no de agucar.
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Devido a grandeza dos nimeros do setor sucro-alcooleiro no Brasil, ndo se pode tratar a
cana-de-agucar, apenas como mais um produto, mas sim como o principal tipo de biomassa
energética, base para todo o agronegdcio sucro-alcooleiro, representado por 350 industrias de

acucar e alcool e 1.000.000 empregos diretos e indiretos em todo o Brasil. [CENBIO, 2003]

Na producio de etanol, cerca de 28% da cana é transformada em bagaco. Em termos
energéticos, o bagaco equivale a 49,5%, o etanol a 43,2% e o vinhoto a 7,3%. Em 1998, foram
produzidos cerca de 84,3 milhoes de toneladas de bagaco de cana-de-agtcar. Desse montante,
somente 3,8 milhoes de toneladas (4,5%) foram utilizados na produgao de energia elétrica; o
restante foi utilizado para producdo de calor em caldeiras de baixa eficiéncia, nas industrias de
produgao de alcool etilico (43%), de alimentos e bebidas — agucar e aguardente (53,3%) — e, em

menor escala, nas industrias de papel e celulose (0,1%). [ANEEL, 2002]
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2.2.  BREVE HISTORICO

2.2.1. Histérico da cana-de-agacar

alavra que originou acucar é vav 207, sarkar, ansctito.
A palavr e otriginou 0 nome r é, provavelmente, “grao”, sarkar, em sanscrito. No

leste da India, o agtcar era chamado shekar, enquanto os povos arabes o conheciam como a/

zucar, que se transformou no espanhol azwucar, e dai, agricar, em portugués. Na Franca, o agtcar é

chamado de suere e, na Alemanha, de gucker, dai o inglés sugar.

Na Tabela 1 apresentada a seguir ¢ possivel verificar a linha do tempo da cana-de-agucar.

Tempo
10.000 A.C.
1.000 A.C.
640
Séc. IX
1176
Séc. XII

1425

1480
1490

1516

1532

1535

1613
1650
1751
1801
1802

TABELA 1 - Linha do tempo da cana-de-agtcar

Descrigao
Domesticagao do agucar na Papua Nova Guiné e expansao na Polinésia.
Expansio da cultura na Peninsula Malaia, na Indochina e Bafa de Bengala.
Inicio da expansao da cultura da cana-de-agicar no Mediterraneo.
Primeira descri¢ao do processo de cultura e fabricagao do agucar na China.
Primeira referéncia a massara (prensa), em Palermo.
Primeira referéncia a roda vertical, na China.

D. Henrique manda buscar na Sicilia as primeiras mudas de cana que foram
plantadas na Ilha da Madeira.

Envio das primeiras mudas de cana da Ilha da Madeira para as Ilhas Canarias, por
ordem do governador D. Pedro de Vera.

Primeira referéncia ao agicar em Cabo Verde.

O rei D. Manuel, de Portugal, promulga o primeiro alvara tratando de promover
o plantio da cana, determinando que se encontrasse gente “pratica capaz de dar
principio a um engenho de agicar no Brasil”.
Construcao do primeiro engenho em La Espanola por Gonzalo Eanes Veloza,
casado com uma mulher da Ilha da Madeira.

Martin Afonso de Souza funda o primeiro engenho de agucar brasileiro, em Sao
Vicente, litoral de Sao Paulo.

Jeronimo de Albuquerque funda o primeiro engenho de agucar no Nordeste, em
Pernambuco, chamado de engenho Nossa Senhora da Ajuda, nas proximidades
de Olinda.

Primeira referéncia no Brasil ao novo engenho de trés cilindros.
Descoberta do trem jamaicano na Ilha de Jamaica.

Introducao da cana-de-acicar na Louisiana.

Primeira fabrica de acucar de beterraba em Kunern, na Alemanha.

Imigrantes chineses na ilha Lanai (Hawai) iniciam fabricacdao de agucar.
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Tempo Descrigao
1806 Inicio do uso do trem jamaicano no Brasil
1811 Bloqueio continental de Napoleao Bonaparte promove a cultura da beterraba.
1815 Primeiro engenho a vapor na ilha de Itaparica (Brasil).
1822 Introduc¢dao da maquina a vapor na Louisiana.
Primeiras experiéncias de cultivo da cana-de-agicar em Port Macquarie
1823 (Australia).
1830 Descoberta da caldeira de vacuum por Norbert Rillius, natural de New Otleans.
1837 Inicio do uso de cilindros de ferro no Brasil.
1838 Fabricacdo de papel a partir do bagaco da cana em Martinica.
1879 Descoberta da sacarina e seu comércio em 1901.
1933 Crise leva a criacdao do Instituto do agucar e do alcool, no Brasil.

1939 - 1945 Japoneses extraem agucar da batata doce.
1985 O Brasil aposta

O Brasil aposta na fabricagio de dlcool como combustivel, hoje considerado

1985
pouco poluente.
Fonte: Uniflo da Agroindustria Canavieira de Sao Paulo — UNICA, 2003.

2.2.2. A co-geragio no Mundo

A tecnologia de co-geragdo niao ¢é nova, mas seu emprego foi limitado até a década de
1980 pela dificuldade de competir com a energia elétrica oferecida pelas concessionarias. Estas
produzem com custos baixos, dadas as escalas de produ¢ao permitidas nas usinas de grande porte

e pelas economias de escopo observadas com a interligacao através dos sistemas de transmissao.

Esta caracteristica da tecnologia foi reconhecida na legislagao do setor elétrico de quase
todo o mundo a partir dos anos 20, inclusive no Brasil, e cristalizou o conceito de monopélio

natural para o servi¢o de energia elétrica.

Anteriormente a primeira crise do petroleo, de 1973, os produtos energéticos eram pouco
valorizados. Em conseqiiéncia, as usinas de agucar entdo existentes ndo demonstravam maior
interesse em otimizar o aproveitamento energético do bagaco da cana-de-agicar. Ao contrario,
como a geracdo de possiveis excedentes de bagaco implicava custos adicionais para as usinas,
devido a necessidade de sua remocao, buscava-se, deliberadamente, uma baixa eficiéncia de seu

aproveitamento.
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Com a valorizagao dos energéticos, a partir da elevacao dos precos do petrdleo no
mercado internacional, manifestou-se um crescente interesse dos empresarios da agroindustria
canavieira em melhorar o aproveitamento do potencial energético de seus subprodutos,

especialmente do bagago.

2.2.2.1. Estados Unidos

Os primeiros sistemas de co-geragao instalados ao redor do mundo datam da primeira
década deste século, quando o fornecimento de energia elétrica proveniente de grandes centrais
ainda era raro. Era, portanto, comum que consumidores de energia elétrica de médio e grande
porte instalassem eles mesmos suas proprias centrais de geracao de energia. Esta situagiao
perdurou até a década de 40 e neste periodo os sistemas de co-geragao chegaram a representar

50% de toda a energia elétrica gerada nos Estados Unidos.

Com a proliferagdo das grandes centrais elétricas, que conseguiam fornecer energia
abundante e barata, os sistemas de co-geragdo foram gradualmente perdendo participagao, caindo

nos Estados Unidos para aproximadamente 3% no inicio da década de 70.

No entanto esta situagio comegou a ser modificada a partir do primeiro choque do
petréleo em 1973, reforcada em 1978 pelo segundo choque. Necessitando mudar rapidamente o
quadro energético, diversos paises criaram programas de conservacao de energia, com incentivos

que visavam reduzir o consumo e a dependéncia do petréleo importado.

Neste ambiente foi editado em 1978 nos Estados Unidos o NEA - National Energy Act,

contendo basicamente cinco blocos independentes:

- PURPA — Power Utilities Regulatory Policies Act,

- FUA - Power Plant and Industrial Fuel Use Act,
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- NGPA - Natural Gas Policy Act,

- NETA - National Energy Tax Act; e,

- NECPA - National Energy Conservation Policy Act.

Dos cinco blocos acima o PURPA foi o que diretamente incentivou o desenvolvimento
dos sistemas de co-geragdo. A legislacao norte-americana correlata ao PURPA restringiu o
monopdlio aos segmentos de transmissio e distribuicio elétrica® e incentivou a geragio
descentralizada, sobretudo com a co-geracao, que aumentava a eficiéncia no uso de derivados do
petréleo. O resultado pratico foi mostrar que a competi¢ao era viavel. A tal ponto que a co-
geracao explodiu a partir de meados da década de 1980, quando os pregos do petréleo tinham

voltado para os niveis historicos anteriores a crise.

Como conseqiiéncia do PURPA a tecnologia da co-geracio também se desenvolveu
muito, aumentando a viabilidade economica e a abrangéncia do seu emprego, sobretudo com
base no gas natural. Os efeitos principais foram: i) a redu¢ao dos custos dos equipamentos ¢ ii) o

desenvolvimento de equipamentos para poténcias cada vez menores.

2.2.2.2. Dinamarca

Na Dinamarca, onde a co-geragao responde hoje por 27,5% da energia elétrica produzida,
qualquer adi¢do de novas unidades de geracao s6 podera ser feita por meio de sistemas de co-

geragao ou por emprego de fontes de energia alternativa, como energia edlica ou solar.

[CHEMICAL ENGINEERING, 1992]

> Em esséncia a lei obrigou as concessionarias a comprarem toda a energia de um co-gerador que lhe fosse
oferecida, pagando o equivalente ao que lhe custaria para entregar aquele mesmo bloco de energia no mesmo
local. Pela teoria econOmica, este critério do “custo evitado” deixaria a concessionaria indiferente e incentivaria
a entrada de novos produtores que tivessem custos de geragdo locais mais baixos. A pratica confirmou este
ponto. A lei foi substituida em 1992 por um esquema ainda mais aberto a competigéo.
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Como resultado do programa dinamarqués, os sistemas de co-geragdao proliferaram e
obtém elevada eficiéncia global, com inumeras usinas associando as intensas necessidades de
aquecimento (por meio de agua quente) a producio de energia elétrica, em centrais distritais.
Estes sistemas normalmente empregam termoacumulagao de agua quente, nivelando a demanda

de aquecimento ao longo do dia.

2.2.2.3. Holanda

Na Holanda, a co-geragdo representa 20% da energia elétrica gerada pelo pafs, sendo este

um dos percentuais mais elevados de co-geragao na Europa. [ROUKENS, 1992]

Embora a participaciao da co-geracao neste pais seja elevada, seus planos para esta década
incluem o aumento da participagao destes sistemas, sendo os mesmos considerados preferenciais

e fortemente suportados por incentivos.

2.2.2.4. Franga

Em muitos paises, fenomenos semelhantes vém sendo observados quando a legisla¢ao
liberaliza o mercado de geracao de energia elétrica. Um exemplo importante, dadas algumas
semelhangas com o Brasil, vem sendo observado na Franga. Este pafs tem um importante parque
de geracdo baseado em grandes unidades nucleares. Tradicionalmente, dificultou a co-geracio,
que por isso participa na gera¢ao total com uma propor¢ao bem abaixo do restante da Europa.
Pequenas modificagoes da legislagio em 1994 e 1996 (em parte induzida por exigéncias do

Mercado Comum Europeu), facilitaram o comércio de excedentes de energia co-gerada.

2.2.2.5.  Outros paises do mundo

Diversos paises da Furopa desenvolveram programas para incentivo a co-geragao, como

por exemplo, a Italia e a Espanha, pafses com pouca disponibilidade de combustiveis fosseis.
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Verifica-se hoje em todo mundo um grande interesse e expressivos incentivos a co-
geragao, principalmente devido a elevada eficiéncia possivel de ser obtida ao associar a geragao
elétrica e térmica em um unico sistema, e pelo emprego preferencial de uma fonte de energia

limpa.

2.2.3. A co-geragio no Brasil

Desde a sua implantagao e em maior escala a partir da metade do século XX, as industrias
do setor sucro-alcooleiro desenvolveram instalagdes proprias de geragao elétrica, seja através de
pequenos aproveitamentos hidrelétricos, dleo diesel, e depois, face a indisponibilidade de energia
elétrica e aos seus custos, adotaram-se sistemas de geragao, em processo de co-geracao, ajustados

as necessidades do processamento industrial da cana-de-agucar, utilizando o bagaco.

Em seguida as crises do petrdleo houve uma explosio criativa na busca de solugoes
alternativas para atender as necessidades energéticas. De todas as iniciativas importantes, a unica
que viveu um ciclo completo foi o programa do alcool combustivel brasileiro - Proalcool, que
conseguiu realizar uma transformacio de mercado, tarefa considerada impossivel na época, pela
necessidade de reestruturar a oferta e de criar uma tecnologia nova para alavancar a demanda.

Embora incentivado por um programa de governo, foi realizado pela iniciativa privada.

O Proalcool foi o maior programa comercial de utilizagio de biomassa para producio de
energia no mundo. Representou a iniciativa de maior sucesso mundial, na substituicao de
derivados de petréleo no setor automotivo, mediante o uso do alcool como combustivel unico

nos veiculos movidos a alcool hidratado.

O programa, criado em 1975 pelo governo federal brasileiro, numa tentativa de amenizar
o problema energético, teve como objetivo principal a redugdo de importagao de petrdleo.

Naquela época o mundo vivia o primeiro choque do petréleo. O Brasil comprava 80% do
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petréleo consumido e com a alta de precos entre 1973 e 1974, o pais teve que enfrentar o
crescimento da importagao que passou de US$ 600 milhSes para mais de US$ 22 bilhées. Além
da reducdo de importagao de petréleo, também era necessario amenizar os efeitos de uma crise
no setor do agucar, decorrente da queda de suas cotagdes no mercado mundial. Assim, o
Programa viabilizou a continuidade do abastecimento de combustiveis automotivos baseados no
uso da biomassa, através do incentivo a produgao de alcool nas unidades agucareiras e destilarias
independentes, e do financiamento ao desenvolvimento de motores apropriados pela industria

automobilistica, e de uma extensa rede de distribuicao do combustivel.

Ao final dos anos 80, quase 5 milhoes de veiculos, essencialmente de passeio, eram
movidos a alcool hidratado (96% alcool, 4% gasolina). Além disto, cerca de 6,5 milhoes de
automoveis a gasolina passaram a utilizar uma mistura de, aproximadamente, 22% etanol e 78%
gasolina. Nesta mesma época, a produ¢ao nacional de alcool atingiu a marca de 12 bilhdes de
litros anuais, com uma capacidade instalada de 16 bilhdes de litros, em destilarias anexas e
autonomas (Destilarias e anexas sao aquelas capazes de produzir alcool e agicar em proporgdes
variaveis, enquanto destilarias autbnomas sao aquelas que se dedicam exclusivamente a produ¢ao
de dlcool). Esta situagdo proporcionou ao pafs expressiva economia em divisas e significativa
melhoria nas condi¢oes do ar nas grandes metropoles (a emissao de CO por automéveis movidos

a gasolina é 1,8 vezes maior do que aqueles movidos a alcool).

Como o Brasil tinha potenciais hidrelétricos de baixo custo, o programa ficou circunscrito
a substituicao da gasolina. A possibilidade de se aproveitar as enormes quantidades de biomassa
para produzir eletricidade, portanto, ficou circunscrita ao atendimento das necessidades das

usinas que continuaram assim a operar com uma baixa eficiéncia energética.

Posteriormente, a baixa dos precos do petrdleo tornou o alcool pouco competitivo,

exigindo subsidios para a manuten¢ao do programa. Atualmente, é baixa a producao de veiculos
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novos a alcool, mas a recente elevagdo dos pregos internacionais do petrédleo cria perspectivas
promissoras para o alcool combustivel. Mais ainda porque o alcool tem tido seu reconhecimento
na comunidade internacional como uma das possiveis solucdes aos problemas ambientais
destacando-se como um dos melhores candidatos a ser apoiados com politicas de financiamento
(Mecanismos de Desenvolvimento Limpo - MDL), segundo o estabelecido no Protocolo de

Kyoto.

No Brasil a co-geragdo vem sendo aplicada nas usinas de agucar e alcool e em sistemas
isolados com um minimo de integracio com o sistema publico. Em pafses com uma
industrializacao semelhante a do Brasil e onde ha oferta de gas natural, a co-geragdo representa
entre 10 e 20% da poténcia instalada. No Brasil ndo ultrapassa 4%, compreendendo neste total as
unidades das usinas sucro-alcooleiras. Entretanto, ha muito espago para o crescimento deste tipo
de fonte de geragao de energia no pafs, pois além dos incentivos prometidos pelo novo Governo
Federal a geracao descentralizada de energia elétrica, o potencial de geracio do setor sucro-

alcooleiro é muito grande, conforme demonstrado no item 2.5 deste trabalho.
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2.3. COMO A ENERGIA E GERADA

Uma instalagao de co-geracdo é uma usina termelétrica em que o calor produzido é usado
de diferentes formas no processo produtivo (vapor, eletricidade, frio, etc...) e que aproveita até
90% da energia contida do combustivel. A eficiéncia de uma termelétrica convencional nao

ultrapassa os 50%.

A co-geracao de energia aproveita-se do fato da atividade ja necessitar de energia térmica
para produzir, a um custo muito baixo, também energia mecanica, que pode servir tanto para

acionar um compressor ou bomba, como um gerador de energia elétrica.

Admite-se, portanto, que todas essas atividades ja sdo usuarias de alguma forma de
energia primaria para atendimento de suas necessidades térmicas. As fontes podem ser um tipo
de combustivel, como 6leo, gas, bagaco de cana, cavaco de madeira, casca de arroz, pneu velho
picado, dentre outros, ou a propria energia elétrica, para acionar compressores de amonia,

visando produzir frio, por exemplo.

Para certas industrias, como a canavieira, papeleira e alimenticia, ainda é possivel usar
residuos em substituicdo aos combustiveis tradicionais para acionar as unidades de co-geracio,
com ganhos ainda mais importantes, pois transforma lixo industrial em energia atil. Além disso,
quando a produgao de energia elétrica ¢ superior as necessidades do co-gerador, ha também a

possibilidade de comercializar a energia excedente a terceiros, diversificando seus negocios.

Um sistema padrio de co-geragao consiste de uma turbina a vapor ou de combustio
(turbina a gas), que aciona um gerador de corrente elétrica, e um trocador de calor, que recupera
o calor residual e (ou) gas de exaustdo, para produzir agua quente ou vapor. Desse modo, gasta-se

até 30% a menos de combustivel do que seria necessario para produzir calor de geracio e de
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processo separadamente e amplia-se a eficiéncia térmica do sistema, podendo atingir um indice

de 90%. [ANEEL, 2002]

Na verdade, os sistemas sao basicamente separados em dois grandes grupos, em funcio

da seqtiéncia de utilizagao da energia, podendo ser de zopping cycle ou bottoming cycle.

Nos sistemas tipo "fopping cyele", o energético (gas natural, por exemplo) ¢é usado
primeiramente na produc¢ao de energia elétrica (ou mecanica) em turbinas ou motores a gas € o

calor rejeitado € recuperado para o sistema térmico, conforme demonstrado na Figura 1 a seguir.

FIGURA 1 - Sistema #gpping cycle
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Fonte: GUIMARAES, 1998.

Nos sistemas tipo bottoming cycle, o energético produz primeiramente vapor, que utilizado
pata producio de energia mecanica (e/ou elétrica) em turbinas a vapor, é depois repassado ao

processo. A Figura 2 ilustra este sistema.
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FIGURA 2 - Sistema bottoming cycle
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Fonte: GUIMARAES, 1998.

Sistemas de co-geracao com turbinas a vapor e turbinas a gas, associam a produgao de
energia elétrica em dois ciclos, primeiramente em turbinas (ou motores a gas) e depois em
turbinas a vapor. O vapor gerado nas caldeiras de recuperacio ¢ parcialmente utilizado em
turbinas a vapor, com extragao do vapor de baixa pressio para o processo, conforme ilustrado na
Figura 3. Estes sistemas sao interessantes nos casos onde o uso do vapor ¢é intermitente, sendo

empregado na geracao de mais energia elétrica quando da baixa utilizagdo de vapor no processo.

FIGURA 3 - Sistema de co-geragao com turbinas a vapor e turbinas a gas
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Fonte: GUIMARAES, 1998.
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Nos sistemas de ciclo combinado, onde se produz exclusivamente energia elétrica,
conforme apresentado na Figura 4, todo o vapor produzido por recuperagao é empregado na
turbina a vapor (de condensacdo). Estes sistemas nao sio considerados como sistemas de co-

geragao, sendo classificados como sistemas de geracao de energia elétrica em ciclo combinado.

Os sistemas de ciclo combinado sio em geral aplicados em geragdo de energia elétrica
para as redes de distribui¢ao, em maiores poténcias (em geral acima de 25 MW). Enquanto os
sistemas de co-gerac¢ao podem alcangar eficiéncia superior a 90% (normalmente acima de 75%),

os sistemas de ciclo combinados tém seu limite de eficiéncia em 55%.

FIGURA 4 - Sistema em ciclo combinado
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Fonte: GUIMARAES, 1998.

A escolha de uma das solugoes acima ¢ func¢ao do perfil de necessidades elétricas e térmicas
de cada aplicacio. Os sistemas fgpping cycle sio de emprego mais amplo e mais difundidos,

podendo empregar turbinas ou motores a gas (ou a diesel).

Uma das caracteristicas mais interessantes de um ciclo com turbinas a gas (ou motores a
gas) ¢ a possibilidade de uma nova queima de gas apos a descarga da mesma (queima

suplementar, conforme apresentado nas Figuras 1, 3 e 4).
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Nas turbinas, a vazdo de ar circulada é ao redor de trés a quatro vezes a necessaria a
combustio estequiométrica, resultando em alto teor de oxigénio livre (O,) na descarga
(aproximadamente 15%). Isto permite que seja feita a instalagdo de queimadores na descarga da
turbina, propiciando a elevagao da temperatura dos gases. Esta caracteristica torna-se interessante
sempre que as necessidades térmicas ultrapassam a quantidade de calor disponivel nos gases de

descarga da turbina.

Para a co-geragido de energia elétrica com bagaco de cana-de-agucar, que é o escopo deste
trabalho, tem-se as seguintes relagdes: em média, 280 kg de bagaco, que contém 50% de mistura,
sao produzidos por tonelada de cana, que ¢ equivalente a 2,1 GJ de energia por tonelada; 90% do
bagaco é queimado para produzir vapor (450 kg a 500 kg de vapor podem ser gerados com 1
tonelada de cana) que, por sua vez, pode ser usado para co-gerar eletricidade e poténcia mecanica

para os motores da usina. Esta seqiiéncia pode ser observada na Figura 5 a seguir.

FIGURA 5 — A co-geracao de energia elétrica com bagaco de cana-de-agticar
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Fonte: Ministério de Ciéncia e Tecnologia — MCT, 2000.
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2.4. TECNOLOGIAS DISPONIVEIS

Atualmente existe no Brasil um potencial expressivo para geragao de energia elétrica com
residuos de cana-de-agtcar, que pode ser explorado em beneficio de varios setores da economia,
tais como: produtores de cana-de-agucar, usinas de agucar e dlcool, fornecedores de
equipamentos para a industria sucro-alcooleira, empresas do setor elétrico e consumidores em

geral.

Além dos beneficios citados acima, a explora¢iao deste potencial também traz beneficios
para o meio ambiente e agrega ao sistema uma energia de custo baixo, imune as variagdes
internacionais do preco do petrdleo e cambiais, e que pode ser disponibilizada em prazos
relativamente curtos, contribuindo, desta forma, para a redugao do risco de déficit do sistema

elétrico brasileiro.

Dentro deste contexto, o setor canavieiro tem uma situagao peculiar, pois os sistemas de
vapor de muitas usinas, construidas para o Prodlcool, estao no fim de sua vida util. Assim, dentro
de um curto espago de tempo, estas usinas terdo que se reequipar, optando entre manter a
tecnologia atual e operar a longo prazo com baixa eficiéncia ou instalar sistemas mais eficientes e
expandir o negoécio também para o ramo de comercializagdo de energia, cujos excedentes

superam em muito as necessidades da usina.

Na maioria das unidades de produgio de alcool do Brasil o sistema utilizado é o CTC?,
onde as caldeiras que produzem vapor para o estagio de destilacio operam em pressoes de 20
bar, gerando pequena quantidade de eletricidade (15-20 kWh/t de cana), suficiente somente para
as necessidades da unidade. Isto significa que o potencial para co-geragdo ¢é praticamente

inexplorado, conforme sera visto mais adiante neste trabalho. A melhoria mais simples para a

3 CTC: Ciclo Tradicional de Contrapresséo.
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geracdo de eletricidade ¢ usar turbinas de vapor do tipo condensagio-extracio (CEST?), com
pressoes de até 8 MPa e reduzir o uso de vapor de processo, que normalmente fica entre 450 kg e
500 kg, a 350 kg vapor por tonelada de cana. A eficiéncia para a producdo de eletricidade em
unidades que operam desta forma pode atingir de 10% a 20% que é maior do que a eficiéncia das
unidades em operagdao atualmente no Brasil. Unidades tipo CEST sao usadas rotineiramente em
outras partes do mundo e sdo capazes de gerar um excesso de eletricidade de 80-100 kWh/t de
cana que pode ser comercializada e, desta forma, auferir lucro extra ao gerador. A moderna
tecnologia de gaseificadores de biomassa integrados com turbinas a gis (BIG/GT"), ainda em
desenvolvimento, devera ser capaz de produzir um excesso de eletricidade de aproximadamente
600 kWh/t de cana. Todas estas hipéteses fazem parte da esfera de inovacoes tecnoldgicas
propostas para viabilizar a melhora do aproveitamento dos recursos energéticos da biomassa,

especialmente o bagaco de cana e a biomassa vegetal adicional.

Na Figura 6 apresentada a seguir ¢ possivel verificar uma comparagao do excesso de
geragao de eletricidade entre as varias tecnologias disponiveis para co-geracio de energia

utilizando o bagaco de cana-de-agticar como combustivel.

4 CEST: Condensing Extraction Steam Turbine
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FIGURA 6 — Comparativo do excesso de geragao de eletricidade entre as tecnologias disponiveis

para co-geracao de energia com bagaco de cana-de-agucar
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Fonte: Ministério de Ciéncia e Tecnologia — MCT, 2000.

Instalat um sistema CEST ou BIG/GT exige investimentos adicionais a serem
recuperados vendendo o excesso de eletricidade. A venda do bagaco a um outro co-gerador
poderia reduzir o custo da producao do alcool, mas aumentaria o custo de producio de

eletricidade.

Para os sistemas BIG/GT, diferentes variacdes estao atualmente disponiveis e cada uma
apresenta particularidades e pontos criticos que definem a adequagao de cada alternativa. Estes
sistemas de gaseificagao integrada a turbina a gas e co-geracdo pode ser dividida em dois
conjuntos principais. O primeiro engloba o aprimoramento do ciclo BIG/GT com injegio de
vapor nas turbinas a gas, aumentando sua poténcia, conhecidos como BIG/STIG® ou acrescidos

de resfriadores intermediarios de ar no compressor, conhecidos como BIG/ISTIG'. O segundo é

> BIG/GT: Biomass Integrated Gasification Gas Turbine
¢ BIG/STIG: Biomass Integrated Gasification Stean Injected Gas Turbine.
" BIG/ISTIG: Biomass Integrated Gasification Intercooled Steam Injected Gas Turbine.
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do sistema de gaseificacio de biomassa BIG/GT integrado em um ciclo combinado, conhecido

como BIG/GTCC".

Uma das vias tecnoldgicas para valorizagio da biomassa e conversio de seu potencial
energético em energia elétrica, é aquela que integra um sistema de gaseificagao de biomassa a um
ciclo combinado de geragdo termoelétrica, sendo o combustivel gaseificado consumido em uma
turbina a gas. Esta tecnologia, ainda em fase de aprimoramento, apresenta excelentes perspectivas
de viabilidade comercial e eficiéncia significativamente superior a queima direta da biomassa em

caldeiras para geracao de vapor.

O ciclo combinado ¢ uma central termelétrica constituida por dois ou mais ciclos
termodinamicos em uma mesma planta cuja finalidade exclusiva é produzir energia elétrica.
Diferentes maquinas térmicas e processos podem ser combinados, seja trabalhando com meios
fluidos distintos, ou com meios fluidos iguais, e ciclos empregando as mais diferentes substancias
podem ser construidos. Contudo, até o presente momento, um tipo de ciclo combinado tem
encontrado ampla aplicagao, qual seja, a utilizagao de turbinas a gas (ciclo Brayton) juntamente

com turbinas a vapor (ciclo Rankine) [CUNHA, 2000].

O acréscimo de poténcia alcangado em um ciclo combinado é, em geral, da ordem de 50%
da poténcia da turbina a gas e a eficiéncia global passa da média de 30% do ciclo simples e atinge
valores em torno dos 55% a 60% em ciclos combinados comerciais. Os gases de exaustao das
turbinas a gas sdo ricos em oxigénio devido a necessidade de ar para refrigeracdo, fazendo com
que a quantidade de ar admitida atinja valores da ordem de 300% do excesso de ar de combustao,

carregando consigo o calor rejeitado. Por esse motivo podem ser utilizados como comburente em

8 GIG/GTCC: Biomass Integrated Gasification Gas Turbine Combined Cycle.



28

uma caldeira de recuperacdo para efetuar uma queima suplementar, gerando quantidade de vapor

até 2,5 vezes maior que a gerada em uma caldeira puramente de recuperagao de calor dos gases.

Na co-geragao realizada com o ciclo combinado a turbina a vapor ou a prépria caldeira de
recuperagao devem oferecer as possibilidades de fornecimento de vapor em condi¢bes de
fornecer energia térmica aos processos, seja através de contrapressao, extragao intermediaria da
turbina a vapor ou extra¢io da caldeira de recuperacio. F quando se condensa e muda de fase, do
estado gasoso para estado liquido, que o vapor libera maior quantidade de energia, devido a seu
calor latente. Quando este processo ocorre em um condensador, como em uma turbina a vapor
de condensacio pura, ele nao realiza um trabalho térmico util. Com a extragio do vapor para uso
em processos esta energia de condensacdo ¢ aproveitada para um servigo térmico e configura
uma co-geragao. As alternativas para realizar a co-geragdo em um ciclo combinado estdo
relacionadas a forma com se recupera o vapor, antes ou depois da turbina a vapor a construgao
de um sistema de co-geracao cuja maquina térmica ¢ um ciclo combinado pode ser realizada com
uma das trés alternativas de captagdo de vapor descritas, ou combina¢iao delas, mas os fatores
determinantes serdo, principalmente, a limitagio de investimento, mas também a flexibilidade
operacional e a compatibilidade com o processo consumidor [CORREA NETO;

TOLMASQUIM, 2001].

Entre as varias vias tecnolégicas existentes para a geragao de energia elétrica a partir da
biomassa, a utilizacdo de ciclos Brayton, o ciclo das turbinas a gas, exige proceder a gaseificagao
da biomassa para que o combustivel gasoso resultante seja queimado nos combustores das
turbinas a gas. Estes novos sistemas permitem uma geracao de energia elétrica em quantidades

expressivamente superiores aos ciclos tradicionais, convertendo a energia da biomassa de forma

mais eficiente [CORREA NETO; TOLMASQUIM, 2001].
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Apesar da atratividade das tecnologias com inje¢ao de vapor na turbina a gas, como por
exemplo os altos excedentes de energia elétrica, mesmo operando em co-geragio e a inexisténcia
de circuito de condensa¢ao de vapor, que reduz o capital imobilizado sem uso durante a safra, os
sistemas BIG/STIG esbarram em dois pontos fundamentais que podem inviabilizar sua
aplicacao: i) a qualidade do vapor d’agua para a adequada operacio e ii) a vida util das turbinas ¢
rigida. Esta necessidade imperiosa esta associada a sistemas de tratamento sofisticados para
produgdo de agua desmineralizada, de elevado custo, que sera inteiramente devolvida a atmosfera
junto aos gases de exaustao, elevando o custo operacional. Como a dgua nao é reaproveitada se
torna condicdo obrigatéria a disponibilidade de recursos hidricos abundantes na area da
instalagdo. Esta questao da necessidade abundante de recursos hidricos desqualifica esta
tecnologia para regides como o Nordeste brasileiro ou mesmo o Centro-Sul, que apresentam

sinais de esgotamento dos recursos hidricos, em especial o estado de Sao Paulo.

Quanto aos sistemas BIG/GTCC, a maior atratividade estid relacionada a mercados
especificos, ou nichos de mercado, tais como projetos com subprodutos economicamente
atrativos, areas com restricoes a combustiveis fésseis ou com custos elevados, areas com
prioridade de desenvolvimento rural, areas com disponibilidade de rejeitos ou residuos diversos e

areas onde os custos da biomassa sdo significativamente baixos.

De acordo com alguns estudos realizados [CORREA NETO; TOLMASQUIM, 2001],
considerando diversos modelos operacionais, as melhores condi¢oes de estabilidade,
confiabilidade e disponibilidade do ciclo foi o modelo que considera operagio na safra e
entressafra consumindo a biomassa e gas natural uniformemente distribuidos ao longo do ano. A
utilizagdo do gas natural como combustivel complementar a gaseificagdo, controle de poder
calorifico do gas combustivel de alimenta¢io da turbina e instrumento de flexibilidade

operacional confere ao sistema diversas vantagens operacionais e comerciais.
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A elevagdo e o controle do poder calorifico do gas combustivel resultantes da gaseificagdo
mediante a mistura com gas natural permitem a utilizagdo de turbinas a gas de desenvolvimento
tecnoldgico superior com maior rendimento térmico. Nessas condi¢oes de disponibilidade e
confiabilidade do ciclo a energia elétrica gerada encontra uma maior aceitagao no mercado, tendo

seu valor apreciado e conferindo-lhe maior valor agregado.

A utilizagao do gas natural nesta condi¢do operacional representa um fator estratégico
fundamental. A injecio deste como combustivel auxiliar na gaseificacio proporciona uma

estabilidade operacional superior do processo, elevando a confiabilidade do sistema.

Com resultado semelhante na confiabilidade pode-se misturar o gas natural no gas
produzido no gaseificador de forma controlada para produzir uma estabilidade do poder
calorifico do gas combustivel que alimenta a turbina, além de aumenta-lo relativamente. Estes

dois fatores sdo positivos para as turbinas a gas, aumentando sua disponibilidade e confiabilidade.
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2.,5.  POTENCIAL DE GERACAO

O potencial de geracio com residuos da cana varia muito dependendo da tecnologia
considerada e do estimulo que as usinas tenham para desenvolvé-lo. O importante é que se trata
de um potencial muito expressivo e que pode alcancar entre 10 e 15% da poténcia instalada do
Brasil. No Plano Decenal 2000/2009 estima-se a existéncia de um potencial de 10.000 MW,
equivalente a 14% da poténcia instalada do Sistema FElétrico Brasileiro. O mesmo estudo
considera esta uma das alternativas de menor custo. Deste total, 60% seriam usados para operar

na safra (por coincidir com o periodo seco, que é um complemento ideal as hidrelétricas).

Estes estudos globais devem ser vistos com cautela, pois devido a quantidade de variaveis
envolvidas, tanto podem superestimar quanto subestimar o potencial ja mencionado. Se a
tecnologia de gaseificacdo ja estivesse disponivel, este potencial poderia ser duplicado. Mas, por
outro lado, sinais de mercado imperfeitos, estrutura empresarial do setor, acordos operacionais e

tantos outros aspectos podem reduzir o potencial utilizavel.

Em janeiro de 2002, havia registro de 152 centrais termelétricas co-geradoras a bagaco de
cana em opera¢ao no Brasil, perfazendo uma capacidade instalada de cerca de 950 MW [ANEEL,

2002].

Trabalho recente, elaborado pelo Centro Nacional de Referéncia em Biomassa, com a
colaboragao de outras institui¢oes e o apoio financeiro da ANEEL, indica um potencial técnico
de co-geragao de excedentes de energia elétrica de 3.852 MW no setor sucro-alcooleiro do Brasil

[CENBIO, 2002].

Contudo, apenas 132 MW estavam sendo comercializados em setembro de 2001, o que
corresponde a cerca de 11% do potencial técnico dessas usinas e a somente 3,4% do referido

potencial brasileiro. Os dados revelam ainda que ha, porém, perspectivas de 1.578 MW em novos
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projetos (348 MW em curto prazo, 772 MW em médio prazo e 458 MW em longo prazo), o que

corresponde a 28% do potencial técnico indicado pelo levantamento.

A Figura 7 ilustra o potencial de geracao de excedentes de energia elétrica no setor sucro-

alcooleiro do Brasil, segundo as unidades da federacao.

FIGURA 7 — Potencial de geragao de excedentes de eletricidade no setor sucro-alcooleiro do

Brasil
Potencial técnico para geraciio de excedentes no setor sucroalconleiro, segundo as Unidades da Federacio
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Fonte: CENBID, 2002,

O potencial de geragao, apesar de sua importancia relativa e das suas virtudes, nao ¢é
considerado nos estudos oficiais do setor elétrico, dentre outros, pelos seguintes motivos: i) nao
existe um numero unico de poténcia e capacidade de produgao de energia (como ocorre com as

hidrelétricas, por exemplo), ii) muitas usinas tém duvidas sobre a estratégia mais adequada, por se



33

tratar de um investimento muito elevado e iii) a dificuldade de decidir diante de um espectro tao

grande de solugbes possiveis.

Em estudos realizados [INEE, 2001 (a)], uma industria com moagem anual de 1,8
milhdes de toneladas de cana produz hoje 24 GWh/ano (2,74 MWmed) pata uso préprio e pode
chegar a produzir 280 GWh/ano (31,96 MWmed) colocando sistemas de alto rendimento e
queimando também os residuos de pontas e a palha, hoje queimados no campo (rendimento 12
vezes maior!). Neste ultimo caso a usina tanto poderia operar na base, com uma poténcia de 48,5
MW na safra e 41,5 MW na entressafra ou gerar cerca de 90 MW operando somente na safra. Isto

tudo com base em equipamentos existentes no mercado brasileiro

Na verdade, existe um grande numero de solugdes possiveis, com variados niveis de
investimento e interven¢ao no processo, todas com capacidade de geragdo a custos atraentes e
sem riscos cambiais. Intervengdes no processo de producdo industrial para reduzir a demanda
por vapor e o uso de tecnologias ainda niao totalmente dominadas (gaseifica¢ao), podem até
dobrar a poténcia. Na literatura vamos encontrar um espectro grande que vai de 13
kWh/tonelada (geracao para uso proprio, que ¢ a situacao da maioria das usinas hoje) até 300

kWh/tonelada de cana.

O fato importante a reter é que ha evidéncias da atratividade economica. Mesmo que o
potencial seja menor que o apontado em estudos tedricos, é suficientemente elevado para ser
desenvolvido, considerando as necessidades do pais e tendo em vista que ha ainda um sem-

b

numero de aspectos positivos que engloba, nao necessariamente de natureza energética.

O potencial de geracdo pode ser incrementado caso forem aproveitadas as folhas e as
pontas da cana. Atualmente o processo de colheita da safra é precedido da queima do canavial,

visando tornar mais facil a colheita da cana. Neste caso, sao destruidas as folhas e as pontas da
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cana, o que implica uma perda energética estimada em 80%. A utilizagdo das folhas e pontas
permitiria a produgdo praticamente ininterrupta de eletricidade ao longo do ano, fora dos

periodos da safra (bagago na safra, folhas e pontas na entressafra).

Um outro mecanismo que pode aumentar a produtividade e o periodo de safra ¢ a
irrigacdo dos canaviais, entretanto requer energia elétrica para bombeamento. Pode ter-se como
resultado o aumento da producao liquida de energia, cujo valor econémico eventualmente

compensara os investimentos e custos adicionais de irrigacao e de geragdo de energia.

Além dos itens ja citados para o aumento do potencial de geragao dos sucro-alcooleiros,
outra possibilidade diz respeito a geracdo com gas natural, pela elevada eficiéncia energética e
pelo fato da travessia de gasodutos em regides sucro-alcooleiras (Parana, Sio Paulo, Rio de

Janeiro e Nordeste), pode ser muito atraente do ponto de vista economico.

Outras biomassas combustiveis também poderiam ser usadas, sobretudo no periodo de

entressafra (residuos de outras culturas, florestas energéticas etc.).

A tendéncia a mecanizagdo pode reduzir a plantagdo em areas com topografia menos
adequada. Nesses locais, usinas com uma vocagao energética podem, por exemplo, plantar

arvores para queima nas caldeiras.

A digestio da vinhaga (realizada por bactérias resistentes a altas temperaturas em
ambiente sem oxigénio) produz quantidades importantes de metano - um excelente combustivel.
Essa possibilidade energética foi muito estudada em seguida as crises do petréleo, havendo

algumas experiéncias concretas realizadas com vinhaga e outros efluentes organicos.

A selecao de espécies de cana-de-agucar foi orientada para a produgao de alcool e agucar.

Na hipétese de a eletricidade ser produzida anualmente, haveria ganhos com a produgio anual de
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biomassa. Alguns deles podem resultar da sele¢ao de espécies mais voltadas para a produgao de

biomassa (tal como estender o periodo de producao além da safra).

Pelo fato da entrada do novo Governo Federal, o setor sucro-alcooleiro tem grande
esperanga para o desenvolvimento da co-geragao sucro-alcooleira no pais, pois esta é uma das
bandeiras que constava no programa de governo. Independente da politica que sera dotada para o
setor elétrico brasileiro, muitos fabricantes de equipamentos ja estdo tendo bons resultados, pois
além de suprir o mercado nacional, ainda exportam usinas completas de alcool e pecas de
reposi¢ao para paises vizinhos sul-americanos e paises asiaticos. Produtores de agucar e alcool de

paises como Paquistio, Nigéria e Costa Rica ja estdo operando com equipamentos brasileiros.

O Brasil tornou-se uma referéncia tecnolégica mundial para o setor sucro-alcooleiro e ha
grandes possibilidades de ampliar exportagdes nos proximos anos, por conta, principalmente, do

aumento do uso do alcool combustivel em pafses em desenvolvimento.

Produtores indianos seguem a mesma trilha. Ha dez usinas de 4lcool na India e o governo
daquele pafs esta incentivando a instalagao de outras 20 unidades industriais. A partir do préximo
ano, em varias provincias indianas, a gasolina sera colocada no mercado com adi¢do de 5% de
alcool anidro. Japao e Coréia do Sul sio dois outros mercados da regido considerados
promissores. Existe um interesse real no modelo brasileiro de produgao e a industria de bens de
capital tende a ser diretamente beneficiada. A China, embora seja um dos grandes fabricantes

mundiais de agucar, sustenta sua producao em usinas de pequeno porte e baixa produtividade.

[VILARDAGA, 2002]

O negdcio de alcool tem sido, historicamente, voltado para o mercado interno. Ha sinais
de que os ventos estao mudando. Consultores brasileiros sao cada vez mais solicitados em outros

paises e existe um esfor¢o para transformar o alcool combustivel em uma commodity internacional.
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2.6. A COMERCIALIZACAO

Na terminologia do setor elétrico um co-gerador pode se enquadrar como Autoprodutor

— AP’, ou como Produtor Independente de Energia Elétrica - PIE".

A dimensao do equipamento de co-geracio é medida pelas necessidades de vapor do
processo produtivo. Como o vapor nao pode ser transportado a grandes distancias, o co-gerador
tem que ser construido proximo ao(s) usuario(s) dos produtos de energia. A dimensao do gerador
elétrico ¢ limitada pela demanda por produtos energéticos. Normalmente, a maior poténcia
tecnicamente possivel tem custos menores. Como toda empresa necessita de energia elétrica, em

principio, ha duas situagoes de co-gerador:

- Co-gerador que supre no todo ou em parte suas necessidades: neste caso o co-gerado
C dor tod rt idad t dor
provavelmente complementa as suas necessidades de energia elétrica comprando de

outros agentes do setor elétrico brasileiro.

- Co-gerador com excesso de energia elétrica: neste caso, o co-gerador esta em condi¢ao de
comercializar a eletricidade excedente. No sistema atual, uma usina pode comercializar
sua energia através de diversos esquemas dependendo de fatores locacionais, técnicos,

fiscais, operacionais e/ou empresatiais ¢ dos tiscos que a usina esteja disposta a assumit.

Fisicamente, a interligacao da usina geradora se faz com a concessionaria de distribui¢ao
mais préxima, porém a venda pode ser feita a ela ou a terceiros (existe a possibilidade de venda
ao sistema basico, mas isto se aplica a poténcias e tensoes elevadas, superiores a 230 kV). Assim,

uma das decisbes iniciais mais importantes é sobre a forma de comercializar a energia de modo a

2 O Autoprodutor — AP, ¢é a pessoa fisica ou juridica que, desde que previamente autorizada pela ANEEL, produz,
de forma individual ou consorciada, energia elétrica para uso préprio, e pode comercializar com as concessionarias
de energia elétrica o excedente.
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dar a usina as garantias operacionais e econoémicas necessarias para conduzir o negbcio. A seguir

sao descritas algumas possibilidades de comercializagao, que podem ser também combinadas.

No caso de venda a uma concessionaria, o preco de venda da energia é ajustado a partir

de uma negociagio. Neste tipo de venda de energia elétrica nio se aplica o ICMS'".

Atuando como Produtor Independente de Energia - PIE, a usina pode vender a um
consumidor livre. O conceito desta modalidade de consumidor vem se ampliando desde 1996 e a
tendéncia ¢ que a maioria das cargas importantes possam assumir esta caracteristica em longo
prazo. O preco de venda da energia é ajustado livremente entre as partes, devendo, no entanto,
ser pago o uso dos sistemas de transmissdo e distribuicio ao Operador Nacional do Sistema —
ONS e a concessionaria de distribui¢ao, respectivamente. Na pratica, o preco sera balizado pela
tarifa de distribuicao da concessionaria e pelos custos de transmissao e de distribui¢do evitados.

Nesta modalidade de venda de energia elétrica se aplica o ICMS.

Outra opgao para a usina ¢ a venda da energia a terceiros através de um comercializador.
Embora deva ter um custo adicional, esta modalidade pode ser atraente, pois pode reduzir custos

e encargos comerciais, evitar algumas burocracias e resolver outros problemas relativos.

A lei ainda prevé uma modalidade especial de venda pelo PIE, que também ¢é co-gerador,
pela qual é permitida a venda de vapor e energia elétrica casados. Este arranjo permite algumas
flexibilidades para a usina de cana, se for uma unidade juridicamente independente da usina. E

permitido também montar um poélo vapor-intensivo (ou friointensivo) na sua proximidade (vende

19O Produtor Independente de Energia Elétrica — PIE, ¢ a pessoa juridica ou empresas reunidas em consércio que
recebam concessio ou autoriza¢do do poder concedente (ANEEL) para produzir energia elétrica destinada ao
comércio de toda ou parte da energia produzida, por sua conta e risco.

"' ICMS: Imposto sobre Circulagio de Mercadorias e Servigos.
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vapor ou agua gelada e energia elétrica). E interessante notar que, nesta venda casada de energia e

vapor, sobre a parcela de venda de vapor se aplica o ISS".

As empresas também podem vender e comprar energia no mercado de curto prazo
(mercado spod), cujos precos devem refletir a oferta e a procura. No Brasil, a oferta é bastante
sensivel ao regime de 4guas, o que pode representar uma vantagem competitiva para as usinas

que operam em regides onde a safra coincide com o periodo seco.

De acordo com a estratégia de comercializagao estabelecida pela usina, esta pode fazer
acordos operacionais de socorro mutuo com outros geradores para evitar que tenha que recorrer
ao mercado spof no caso de interrup¢oes de fornecimento programadas ou aleatorias. Esta pode
ser uma forma nao monetizada de atender os compromissos de venda, de melhorar a qualidade
da energia e de aumentar o valor de venda, sem risco de ser obrigado a recorrer ao mercado de

curto prazo para honrar compromissos.

Para o sistema elétrico é muito importante a confiabilidade com que a energia é entregue,
pois ao contrario de outros produtos, a energia elétrica nio pode ser estocada. Quando a usina
nao gera, esta ¢ obrigada a honrar o contrato comprando no mercado spof e entregando a energia.
Se a interrupg¢ao se der em momento de escassez o custo pode ser muito elevado. Por esta razao
¢ importante que as usinas se defendam dos riscos técnicos, operacionais e comerciais a partir de

acordos comerciais com outros produtores de energia.

Além das formas de comercializagio da energia citadas, freqientemente programas de
incentivos as fontes alternativas de geragao de energia elétrica sao ofertados, principalmente pelo
Governo Federal. Entre outros mecanismos de incentivo ao uso da biomassa para a geragao de

energia elétrica, destaca-se a criagao do Programa Nacional de Incentivo as Fontes Alternativas

'21SS: Imposto Sobre Servigo.
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de Energia Elétrica — PROINFA. Esse programa tem a finalidade de agregar ao sistema elétrico
brasileiro 3.300 MW de poténcia instalada a partir de fontes alternativas renovaveis. Os principais
mecanismos de incentivo previstos no PROINFA sio a garantia de compra, por um prazo de até
15 anos, da energia gerada, e o estabelecimento de um valor de referéncia compativel com as
caracteristicas técnico-econémicas do empreendimento. Entre outros incentivos, destaca-se a
reducdo nao-inferior a 50% nos encargos de uso dos sistemas de transmissao e distribuicao de

energia elétrica.

No que diz respeito a biomassa particularmente, esta em fase de elaboragdo um programa
de incentivo especifico, com a finalidade de agregar ao sistema elétrico nacional, até dezembro de
2003, 2.000 MW de geragao de energia elétrica a partir de biomassa. Além dos incentivos
previstos pelo PROINFA, devera haver um programa de financiamento com taxas de juros

reduzidas e prazos de caréncia e amortizagao coerentes com a natureza dos investimentos.

Além disso, a ANEEL tem estimulado e procurado regulamentar o uso da biomassa na
geracao de energia elétrica. Entre outras a¢Oes, destaca-se a definicao de regras para a entrada de
novos empreendedores, particularmente AP e PIE, levando em consideragao as peculiaridades e

custos desse tipo de geragao em sistemas elétricos isolados e interligados.

A viabilizagao da venda de excedentes de eletricidade por AP ou PIE sempre envolve
procedimentos de negociagdao entre trés agentes: a sociedade de uma forma geral, que deve ser
representada em seus interesses pelas instituicoes de regulamentacdo, o setor elétrico e o setor

empreendedor, no caso o sucro-alcooleiro.

Em relacdo a questdo fiscal, as maiores duvidas e discussoes dizem respeito ao ICMS.
Este imposto incide sobre a venda de energia elétrica no caso de fornecimento ao consumidor

tinal, ndo sendo pago no caso da venda a uma concessionaria ou a um comercializador. Portanto,
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os créditos deste imposto oriundos da compra de insumos ou de investimentos do gerador com
residuos somente poderdo ser compensados contra o ICMS das operacbes de venda de agtcar
e/ou alcool. Se a unidade geradora for constituida como empresa autbnoma, esta compensacio
nao sera possivel. Em caso de venda no mesmo estado, pode haver a incidéncia do imposto (Lei
Kandir). Esta matéria é, no entanto, controvertida, tendo em vista que as alteragoes observadas
no setor elétrico sao posteriores a citada Lei. Em opera¢des realizadas no Mercado Atacadista de
Energia — MAE nio ha recolhimento de ICMS, ainda que comprador e vendedor estejam no
mesmo estado. A mesma lei desonera do ICMS as operagdes de exportagao, restringindo deste
modo a possibilidade de compensa¢ido, mas tornando o agtcar exportado mais competitivo. Esta

¢ uma questao bastante confusa e ainda gera muitas discussoes em relagao a seu recolhimento.
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2.7. A SAZONALIDADE

Dependendo da solugio técnica adotada, a usina pode produzir energia anualmente ou
apenas durante a safra. Como a produgao durante a safra coincide razoavelmente com o periodo
de baixa hidraulicidade, estas usinas podem ter um papel importante de complementaridade do
sistema elétrico brasileiro, com disponibilidade para atender o mercado precisamente no periodo

em que a energia tem maior valor.

Para uma certa quantidade de biomassa disponivel, uma das questdes principais a avaliar é
a validade de instalagio de uma poténcia mais elevada e usar esta apenas durante a safra ou

estocar para usar em bases anuais.

Considerando as necessidades de vapor da usina, com pressoes mais elevadas, ¢ mais
conveniente a usina a operagao em bases anuais. Neste caso, porém, é necessario dispor de uma
area relativamente grande para armazenar os residuos para periodos de entressafra. Em alguns
casos ¢ necessario complementar os residuos produzidos na usina com os de outras usinas ou
outros combustiveis (residuos de outros processos ou outros combustiveis). As usinas que nao

tiverem esta possibilidade podem operar apenas durante a safra.

O fator limitante sera sempre a quantidade de combustivel disponivel sob a forma de
bagaco e/ou pontas e palhas. Uma usina pode instalar equipamentos para gerar energia durante
todo o ano, ou somente durante a safra. Neste caso a poténcia a instalar deve ser de

aproximadamente o dobro da poténcia requerida pela geragdao anual.

A decisao para a selecao de poténcia nio é 6bvia. Alguns estudos realizados de forma
preliminar, onde se avaliou a operagio conjunta de uma PCH e de um sucro-alcooleiro no
submercado sudeste, com o objetivo de verificar a reducao de volatilidade, dentre outros,

mostrou ser mais atraente uma solu¢do em que a usina concentre a geragao no perfodo de safra.
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[RHE, 2001] Outros estudos, no entanto, considerando tecnologias mais eficientes, como a de
gaseificacdo da biomassa e operacio utilizando outros combustiveis conjuntamente com o bagago
de cana-de-agtcar, apontam para operagao ao longo do ano, conforme ja demonstrado no item

2.4.
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2.8. A QUESTAO AMBIENTAL

A Geragao Distribuida é uma das bandeiras do programa do atual Governo Federal.
Entdo, provavelmente este tipo de geragao sera colocado em voga no setor elétrico, pois
adotando esta politica de fontes alternativas, ha grande probabilidade de tornar o setor elétrico
brasileiro mais eficiente. Entretanto, devido aos grandes problemas e incertezas vividos

atualmente no setor elétrico brasileiro, nao ha clareza suficiente quanto aos rumos deste setor.

O fato ¢ que qualquer uso da energia acarreta na piora do meio ambiente. Por este motivo
deve-se defender a eficiéncia energética. Esta politica garante, no final das contas, que vamos
debitar a natureza a menor quantidade de energia possivel e normalmente conseguir um melhor

resultado econOmico.

Poucos projetos tém possibilidades tdo concretas nao s6 de afetar positivamente o meio
ambiente quanto de transformar em recursos financeiros as externalidades associadas a redugao
das emissdes de CO,. A economia brasileira ¢ a menor emissora de CO, energético do mundo,
mas ja emitiu menos: até o final dos anos 80 a relacdo entre emissdes e dimensao da economia
(PIB) reduziu-se devido ao Prodlcool, as hidrelétricas e siderurgia com carvao vegetal. A perda de
importancia desses projetos acelerou este indice e a chegada do gas natural pode agravar segundo
trés cenarios de uso deste energético: i) uso apenas em térmicas centrais, ii) com co-geracao e iii)

co-geragao com gas e otimiza¢ao no uso da cana.

A partir do Protocolo de Kyoto, os paises definiram mecanismos para pagamento pela
nao polui¢ao. Pelas regras do Mecanismo de Desenvolvimento Limpo — MDL, que faz parte do
Protocolo de Kyoto, os paises industrializados com meta de reducdao de emissoes a cumprir — de
5,2% em relagdao aos niveis de 1990, em média, no perfodo 2008-2012 — poderio, em vez de

reduzir as descargas de gases (em especial o didxido de carbono, produzido sobretudo pela



44

queima de combustiveis fosseis) em casa, investir em projetos de eficiéncia energética, energias
renovaveis ou de reflorestamento que garantam uma reducdo equivalente no mundo

subdesenvolvido.

A valer os primeiros valores para o CO, evitado, muito em breve bilhdes de dolares para
capital e/ou empréstimos de projetos poderao estar fluindo internacionalmente. Na pratica, o
deslanchar destes programas tem-se mostrado muito lento e complicado. Vale a pena, no entanto,
seguir este processo, pois poucos projetos no mundo podem apresentar uma performance
demonstravel (de reducao de emissdes do CO,) como os de geragao elétrica com residuos da
cana. O Gnico programa comprovado de redugao de CO, em grande escala no mundo foi o da

cana no Brasil (substitui¢do da gasolina pelo alcool).

As discussdes internacionais tém buscado solu¢des de mercado para reduzir as emissoes.
Uma delas se da pela oferta de precos mais atraentes para os produtos verdes, vale dizer, aqueles
que no seu processo de producao reduzem a relagao produto/emissio CO,. Com a introdugao da
geragao elétrica, esta relagio para os produtos tradicionais da cana reduzem ainda mais esta

relagdo, pois evita a queima de combustiveis fosseis.

Apesar dos evidentes e substanciais beneficios para o meio ambiente, a geragdo com
residuos de cana-de-acucar enfrenta ainda dificuldades na obtencio do licenciamento ambiental
local devidas principalmente as queimadas. Seria positiva a simplificagdo do processo de
licenciamento, pelo menos para aqueles que se propusessem a usar palha e pontas para a geragao
de energia, eliminando desta forma a queima no campo. Como a queima da biomassa (bagaco e
parte das pontas e palhas) tem que ser feita de qualquer maneira, a co-geragdao permite que ela

seja feita em condi¢Oes mais controladas e com menos efeitos indesejaveis.
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2.9. VANTAGENS E DESVANTAGENS EM RELACAO A OUTRAS FONTES DE

GERACAO DE ENERGIA ELETRICA

As vantagens de se usarem os residuos da cana como fonte de energia primaria para
geragao de eletricidade sao muitas e afetam positivamente diversos grupos de interesse, tanto a
nivel micro quanto macroeconomico. A seguir siao relacionadas as vantagens para os diversos

grupos de interesse da geragao sucro-alcooleira. [INEE, 2001 (a)]

Usinas de Agticar e Alcool

- Novo segmento industrial para reforcar os negdcios tradicionais (cultivo de cana,

producio de agucar e/ou alcool);

- Negocio eventualmente nao sazonal (ciclo de produgao pode ser anual) e com tendéncia a
ser mais estavel que as demais atividades, pois a demanda por eletricidade ¢ sempre

crescente;

- Possibilidade de uso complementar de outros combustiveis;

- Sistemas de vapor em fim de vida util: alavancagem de recursos para os investimentos,

tanto na agroindudstria quanto na geracao de energia;

- Projetos enquadraveis em co-gera¢ao, mesmo gerando vapor somente durante a safra;

- Custo competitivo;

- Possibilidade de comercializar eletricidade em baixa tensio (maior valor de venda),

juntamente com a fracdo térmica (vapor e/ou frio) da co-gera¢io;
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- Liberagao gradativa do mercado de energia. Tendéncia a alinhamento dos precos do
mercado spor com o custo marginal de geragdo térmica ou mais, impulsionada pelo

possivel excesso de demanda em relagao a oferta;

- Possibilidade de o mercado de energia atribuir maior valor a geragdo proxima as cargas
(economias com custos de transmissao e distribuicao e postergacdo de investimentos

nestes segmentos);

- A crise de energia levou ao desenvolvimento de geradores termelétricos de baixa
eficiéncia (ciclo aberto) e custo elevado. As hidrelétricas demandam pelo menos cinco

anos de construcao e exigem extensas linhas de transmissao; e,

- A geracio com residuos de cana apresenta vantagens competitivas quanto ao custo e

prazo de implantagao.

Sistema Elétrico

- Contribui para mitigar possiveis crises de abastecimento de energia a curto ¢ a médio

prazos;

- Potenciais de co-geragdo mais proximos das cargas;

- Custo de energia independente de fatores externos (frio e calor nos EUA e Europa

definem prego do gas);

- Desenvolvimento em prazo relativamente curto (2 a 3 anos);

- Aumento do fator de capacidade dos sistemas de transmissao;
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- A safra de cana-de-aguicar na regiao Centro-Sul do Brasil coincide com o periodo seco do
setor elétrico brasileiro, ou seja, o periodo em que geralmente nao existe agua disponivel
nos reservatorios das usinas hidrelétricas do sistema interligado brasileiro para suprimento

da demanda;

- 70% da produgio de cana-de-agucar coincide com a regidao Sudeste, onde ocorre a maior

demanda de energia elétrica do pafs; e,

- Contribui para estabilizar e melhorar o perfil de utilizagio do Sistema Basico de

Transmissao.

Industria de Equipamentos

Equipamentos podem ser produzidos na industria brasileira;

- Volumes de encomendas mais importantes;

- Salto tecnolégico aumentando competitividade a nivel internacional; e,

- Possibilidade de adaptar a tecnologia a outros residuos combustiveis (casca de arroz,

madeira, etc.).

Concessionarias de Distribuicido

- Possibilidade de aumentar a geraciao propria;

- Reduz e/ou posterga custos operacionais e¢/ou de investimentos de subtransmissio e

distribuicao;

- Reduz perdas de subtransmissao e distribuicao;
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- Melhor qualidade da energia a nivel regional/local; e,

- Possibilidade de exploragao de novos nichos de mercado, com possibilidade de operar
sistemas de co-geragdo junto aos consumidores, montar negocios em energia mais

eficazes, dentre outros;

Agéncias Financeiras

- Diversifica¢ao dos riscos de crédito (50 usinas sucro-alcooleiras x 20 MW, menor risco

agregado do que 2 usinas hidrelétricas x 500 MW);

- Melhores chances de recomposi¢ao de dividas passadas; e,

- Acesso a créditos especiais pela questao ambiental.

Consumidores de Energia Elétrica

- Aumento de qualidade da energia local/regional, pois os riscos de interrup¢des sao

menores; €,

- Nova energia com custo mais baixo, especialmente acessiveis para consumidores livres.

Meio Ambiente e Sociedade em Geral

- Global: reduz a emissao de gases de efeito estufa;

- Local: Possibilidade de eliminar queimadas (aproveitamento de palhas e pontas);

- Possibilidade de utilizar a vinhaga para a producao de biogas, combustivel para a geracao

de energia elétrica;
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- Os projetos de co-geragao com residuos de cana-de-agicar podem habilitar-se a recursos

de Fundos de Tecnologia Limpa;

- kWh mais intensivo em mao de obra do que o de origem hidrica ou de gas;

- Por ser um combustivel nacional, torna o preco ao consumidor menos sensivel a fatores

externos e a politica cambial; e,

- Oportunidade de expansao da capacidade de geracao elétrica a custos potencialmente

mais baixos do que os de outras opgoes.

Como perspectivas positivas, em linhas gerais, ainda podemos citar os seguintes fatores:

- A produtividade geral da atividade sucro-alcooleira tem crescido, em termos reais, entre
3% a.a. e 4% a.a. Esta tendéncia esta longe de ser saturada, o que aumenta as perspectivas

de maior disponibilidade de residuos de processo, com custos decrescentes;

- A tecnologia de gaseificacio de biomassa, ja disponivel para geracio com cavacos de
madeira e alguns residuos, podera, em médio prazo, multiplicar a produtividade de

geracao;

- As espécies de cana disponiveis foram selecionadas visando a produciao de sacarose.
Eventuais mudancas também podem aumentar a produtividade da biomassa e/ou

estender o periodo de produgao;

- As perspectivas de aumento da demanda de alcool combustivel sio concretas devido ao
desenvolvimento das células combustiveis para automoveis e a tendéncia a

universalizagdao de limites decrescentes para emissio de gases;
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Aproveitamento da biomassa resultante da mecanizagao da colheita, cuja disponibilidade
aumentara por imposi¢oes ambientais. Em termos energéticos, este material equivale

aproximadamente ao bagago produzido.

A seguir ¢ apresentada uma tabela comparativa para se ter uma nog¢iao mais clara da

viabilidade economica da co-gerag¢ao em relagao a outras fontes de geragao de energia elétrica.

01
02
03

04

05

06
07
08

09

10

11
12

TABELA 2 — Comparacio da co-geracao com outras fontes de geracao

- . e Ciclo 5
Elementos de Comparagao Hidrelétrica Combinado Co-Geragio
Custo da geracao US$/kW 1.100 700 1.200
Custo de transmissao US$/kW 550 200 -
Custo de distribuicao US$/kW 400 400 =
Custo das instalagbes gerais
USS/kW 150 150 -
Custo total até medi¢ao
consumidor US$/kW 2.200 1.450 1.200
Perdas entre geragao e consumidor 18,6 10 i
(7o)
Fator de carga das geragdes (%) 70 80 90
Demanda disponivel na ponta para
US$ 1000 0,37kW 0,62kW 0,83kW
Energia média disponivel para US$ _ _ _
1000 0,26kW 0,5kW 0,75kW
Custo da energia até consumidor
US$/MWh durante 60/25 60/45 40/25
amottizagio/apds amortizacio
Tempo de retorno do capital 15 10 5
(anos)
Tempo de implantac¢ao (anos) 10 2,5 1,5

Fonte: KOBLITZ, 1998.

Na visao do sistema monopolista, a geracdo distribuida seria uma concorréncia a ser

combatida, pois tirava a capacidade das concessionarias de produzir na escala que dava

competitividade a geracao central convencional. No sistema atual, isto nem sempre é verdadeiro.
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Como desvantagens da co-geracao podem ser citadas as seguintes:

- Maior complexidade no planejamento e na operagao do sistema elétrico;

- Maior complexidade nos procedimentos e na realizacio de manutencdes, inclusive nas

medidas de seguranca a serem tomadas;

- Maior complexidade administrativa, contratual e comercial;

- Maiores dificuldades de coordenacao das atividades;

- Em certos casos, diminui¢ao do fator de utilizacio das instalagdes das concessionarias de

distribuicao, o que tende aumentar o preco médio de fornecimento das mesmas.

Para o produtor independente, a interligacdo a rede acarreta obviamente certa redugao de
autonomia, por nao poder mais agir visando apenas a maximiza¢ao do préprio beneficio, nos

casos em que possa ser prejudicado o beneficio global de todos os usuarios.
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2.10. BARREIRAS E DIFICULDADES PARA SE DESENVOLVER ESTE TIPO DE

FONTE DE GERACAO DE ENERGIA

As dificuldades para desenvolver plenamente o potencial de co-geragao com residuos de
cana-de-agucar sao as inerentes a qualquer grande transformacao de mercado onde, mesmo que
os sinais sejam claros, ¢ preciso vencer a inércia e a resisténcia naturais para assumir riscos de um

novo negocio.

No caso, ha os problemas adicionais de que alguns sinais de mercado ainda nao estdo
suficientemente claros para os nao especialistas, a nova estrutura/regulacio do setor de energia
elétrica ainda ¢ objeto de interpretacdes distintas, sob a influéncia de conceitos do modelo

monopolista e centralizado do passado. [INEE, 2001 (a)]

A seguir sao relacionadas algumas barreiras e dificuldades que podem impedir o
desenvolvimento em grande escala da co-geracio de energia elétrica com bagaco de cana-de-

agucar.

Dificuldades Culturais

- O setor de cana ainda ¢é visto pelos planejadores do setor energético como sendo sazonal,

nao obstante as reais possibilidades de geragio anual;

- Planejamento e decisbes ainda influenciados por visao historica centralizante;

- Dificuldades da transicao do monopélio estatal para o mercado competitivo (geragao e

comercializagao) e privado; e,

- Dificuldade para perceber o papel das novas termelétricas em um sistema de base

hidrelétrica.
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Setor Sucro-alcooleiro

- Falta de tradicao e riscos inerentes a um novo negocio;

- Irreversibilidade da decisdo: uma vez definida a pressdo da caldeira, o empreendimento

provavelmente tera que conviver com a solugao por 20 ou mais anos;

- Por outro lado, o negbcio do alcool combustivel teve experiéncias negativas, pois iniciou
com a hipétese (universalmente aceita na época) de que o preco do petroleo iria subir
indefinidamente. A politica cambial seguida até a desvalorizacio do real foi também
particularmente dificil, pois o alcool teve que competir com a gasolina importada
subsidiada pelo cambio. Assim, é preciso examinar o novo negocio em um ambiente mais

robusto;

- Descapitalizagdo de muitas empresas apos anos de uma politica cambial que afetou os

precos dos produtos tradicionais;

- Investimento elevado em uma nova atividade na qual nao tem tradigao;

- Dificuldade de assimilacdo de atividade anual a partir de uma cultura de atua¢io sazonal;

- Mercado de energia em inicio de operacio/regras em evolucio/implantagao;

- Desenvolvimento do novo negécio com variados caminhos;

- Quanto ao mercado;

- Suprimento (Mercado Atacadista): venda através de contratos de longo prazo (PPA) ou
de curto prazo firmado com concessionaria de distribuicdo (local ou outra) ou agente

comercializador, ou, sem contrato, através do MAE (mercado spo?);
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- Fornecimento: venda direta ao consumidor final (consumidor livre ou a qualquer

consumidort, esta somente quando associada a venda de calor ou frio);

- Opcao de venda a risco: integralmente no mercado spot, atuando como uma werchant plant,

- Associacao com terceiros, férmula bastante usada;

- Acordo operacional entre produtores para garantir a energia assegurada;

- Descapitalizagao por longo periodo da politica cambial que valorizou o real; e,

- Necessidade de comprometer-se contratualmente com valor definido de geracao
assegurada, requerendo, em contrapartida, a seguranca de suprimento dos combustiveis.
Em caso de falta de residuos, teria que assumir o risco de complementar-se através da

compra de energia no mercado spof ou de outro combustivel, provavelmente mais caro.

Setor Industrial

- Riscos de investir em equipamentos para o salto tecnolégico;

- Incertezas do mercado; e,

- Falta de tradigao da industria para altas pressées (superior a 80 bar);

Outros Fatores

- Operagio de termelétricas em um sistema predominantemente hidrelétrico;

- Tarifas de suprimento subsidiadas até 2003, enviando sinais distorcidos ou mecanismos

estranhos ao modelo;
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Mecanismos de incentivo a redu¢do das emissoes de gases de efeito estufa ainda

incipientes;

Falta de coeréncia entre modelos dos setores de gas e de energia elétrica (ex.: monopdlio
do transporte de gas x livre acesso aos sistemas de transmissio e de distribuicdo de

energia elétrica);

Incertezas quanto ao preco do gas natural, principal formador de custo;

Capacidade de endividamento do setor sucro-alcooleiro tradicional; e,

A larga experiéncia do pafs em hidrelétricas levou a criagao de fortes grupos de influéncia
para estabelecer incentivos especiais as Pequenas Centrais Hidrelétricas — PCHs, que as
tornam mais competitivas (isen¢ao dos custos de transmissio e inclusio no MRE —

Mecanismo de Realocacdo de Energia).



Capitulo 3
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3.1. CONSIDERACOES GERAIS

O objetivo principal desta avaliagio ¢ avaliar o retorno financeiro de uma tipica usina de
co-geragao sucro-alcooleira, inserida no submercado sudeste. Pretende-se, ainda, avaliar os riscos
associados aos valores esperados deste retorno, dado as incertezas quanto aos pre¢os do MAE,
uma vez que estes precos afetam o fluxo de caixa do empreendimento, por variagdes no lucro.
Nesta avaliacio também ¢ analisada a variacio do montante contratado bilateralmente e do
montante exposto ao preco do MAE. Por fim, procura-se dimensionar as reservas financeiras

necessarias para a mitigacao dos riscos associados aos valores esperados do retorno.

Para efetuar as analises de atratividade financeira em projetos de geragao de energia
elétrica, um investidor ou analista de politica energética pode usar uma variedade de indicadores.
A escolha depende do propésito da analise, porém os indicadores econOémicos mais

freqiientemente utilizados sio o Valor Presente Liquido — VPL e a Taxa Interna de Retorno —

TIR.

Para calcular estes indicadores é adotado um modelo de fluxo de caixa onde sio levados
em conta entradas e safdas de capital a cada ano, incluindo-se as receitas diretas e indiretas, 0s
custos de investimento, custos operacionais fixos e variaveis, a depreciacio dos equipamentos, as

dedug¢oes dos impostos, dentre outros.

Os projetos de geragao termoelétrica apresentam caracteristicas peculiares e conhecer a
influéncia destas sobre a economicidade do projeto ¢ fundamental para proporcionar uma analise
econémica satisfatéria. A equagdo econdmica da oferta de energia elétrica de origem
termoelétrica passa por trés termos principais: os investimentos e os custos de capital, os juros
dos financiamentos concedidos e a tributagdao e o custo de combustivel. A seguir sdo relacionados

alguns pontos em que se pode ter uma melhora na economicidade de um projeto.
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Redugao dos custos do capital

O preco dos equipamentos internacionais nao sao negociaveis, ao contrario, atualmente

encontram-se supervalorizados devido a uma alta demanda mundial;

- Aumentar e garantir o fator de utilizagdo, uma vez que o custo do capital é inversamente

proporcional a producdo de energia;

- Garantir a remunera¢ao da producao, vendida ou ndo, para poder viabilizar a oferta de

energia termoelétrica;

Escolher ciclos mais baratos, mesmo se o consumo especifico for maior.

Reducio dos custos financeiros

Reduzir os juros, por subsidio ou redugdo do fator de risco e garantir o financiamento;

- Aumentar o prazo de financiamento para sustentar o fluxo de caixa no inicio do

empreendimento;

- Reduzir a carga tributaria - impostos ou prazo de depreciagao;

- Compensar uma parte dos custos por bonus de antecipagdo ou outra opera¢ao casada.

Redugio do custo de combustivel

Na realidade deve-se reduzir os custos operacionais, considerando também o custo
do combustivel que, para alguns tipos de usinas térmicas é a parte mais relevante destes

custos.
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HIPOTESES ADOTADAS

Nesta analise sdo consideradas as seguintes hipoteses:

Poténcia instalada de 2,2 MW, que gera 2,0 MWmédios no periodo de safra, considerado
de junho a novembro, inclusive. Assim, considerando o ano completo a usina gera 1,0
MWmédio. A Figura 8 a seguir ilustra estes montantes, bem como as compras e vendas

no MAE, caso seja contratado 1,0 MWmédio bilateralmente;

FIGURA 8 — Energia média gerada pela usina e montantes de compra e venda no MAE

Poténcia Média

e -

= I B

A usina gera no periodo de safra (quando a média do preco do MAE ¢é mais alta no

Sudeste) e compra do mercado ao preco do MAE no periodo de entressafra (quando a
média do prego do MAE ¢é mais baixa no Sudeste) para cumprir um contrato de venda da

energia;

Nio foi considerada energia para consumo proprio da usina. Toda a energia gerada ¢é

destinada a comercializacio;

A venda pode ser feita através de um contrato bilateral da geracio média anual da usina,
ou com combinacdes de contrato bilateral menor e vendas no MAE, ou até mesmo sem

contratos bilaterais e total exposi¢ao ao preco do MAE;



60

- Utilizou-se a atual regra de formacao de precos do MAE;

Foram realizadas duas abordagens para estas avaliacdes: a primeira em que ¢ estudado um
empreendimento durante toda a sua vida util, considerando inclusive os investimentos iniciais, € a
segunda em que ¢ estudado um empreendimento durante apenas um ano, desconsiderando os
investimentos, ou seja, supdem-se que 0s investimentos necessarios ja foram realizados e deseja-se

decidir qual a melhor forma de contratar a energia para determinado ano.

Para cada uma das abordagens, apresentadas nos itens seguintes, foram realizadas trés
simulagdes dos resultados, considerando diferentes montantes de energia contratados

bilateralmente, conforme se pode verificar na Tabela 3 a seguir.

TABELA 3 — Variagao dos montantes de energia contratados bilateralmente

Total de energia Venda em Contrato Venda ao prego  Compra ao prego do

gerado (Safra) Bilateral do MAE (Safra) MAE (Entressafra)
(MWmédio) (MWmédio) (MWmédio) (MWmédio)
2,00 1,00 1,00 1,00
2,00 0,50 1,50 0,50
2,00 0,00 2,00 0,00

O objetivo principal deste estudo é avaliar os resultados financeiros e os riscos associados
a usina, fun¢dao da forma de comercializacio da energia gerada. Portanto, neste estudo nao ¢
realizado nenhum tipo de analise comparativa entre diferentes tecnologias para co-geracio de

energia elétrica com bagaco de cana-de-agucar.
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3.3. AVALIACAO DOS RESULTADOS FINANCEIROS E RISCOS ASSOCIADOS

3.3.1. Considerando toda a vida 1util da usina

A seguir sao apresentados os dados de entrada utilizados na avaliagio econémico-financeira
da usina, como se dao as operagdes no MAE e, os valores esperados dos resultados, os riscos

associados e o dimensionamento de reservas financeiras para mitigacao destes riscos.

3.3.1.1. Dados de entrada para a avaliagdo econdmico-financeira da usina em estudo

Na Tabela 4 a seguir sao apresentados os dados utilizados para a avaliagio economico-financeira da

usina em estudo.
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TABELA 4 — Dados utilizados para a avaliacao econémico-financeira da usina durante toda sua

vida util

Parametros
Ano de inicio do estudo
Taxa de desconto do fluxo de caixa
Petiodo de estudo
Encargos e impostos:
PIS/COFINS
e Contribuicao Social
e Imposto de Renda

e Taxada ANEEL

e QOutros
Depreciagao (para fins de tributagao):

e Percentual de Obras Civis

e Percentual de Equipamentos

e Taxa de depreciagao de Obras Civis

e Taxa de depreciagio de Equipamentos
Taxa de Comerecializacio sobre o Preco de Venda da
Energia
Energia contratada bilateralmente
Fator de capacidade das usinas

Fator de disponibilidade associado ao periodo de
safra

Equity
Financiamento:
e Taxa de juros

Encargo de uso e conexao ao sistema de
Transmissao e Distribuicao

Custo de Operacao e Manutengao
Custo de Investimento

Preco de Venda da Energia em contrato bilateral

Valores adotados

2002
12% a.a.
20 anos*

3,65%
8%

15% a.a. (lucro anual até R$ 240.000,00)
25% a.a. (lucro anual acima de R$§
240.000,00)

0,5%

1,0%

20%
80%
1/35
1/20

2%

100%, 50% e 0% da energia média anual
0,90 (durante 6 meses)

1,00%%
30%

12%a.a.
R$ 4,00/ MWh

R$ 15,00/ MWh*+ (~US$ 5,00/MWh)
R$ 1.500,00/kW (~US$ 500,00/kW)
R$ 110,46/ MWh*es

* Considerando que a vida util deste tipo de usina é de aproximadamente 20 anos.

** O petiodo de safra pode ser considerado como de 180 dias por ano, aproximadamente de junho a novembro,
inclusive. Mas neste periodo hia uma certa probabilidade de nio gerar, por conta de chuvas prolongadas, por
exemplo, o que reduziria a disponibilidade. Neste estudo optou-se por desconsiderar este fator.

*k Adotado o valor médio de usinas térmicas, exceto o custo de combustivel. Considerou-se nulo o custo de

combustivel.

#xk Este valor representa 80% da tarifa média nacional de fornecimento de energia elétrica ao consumidor final (R$
138,08/ MWh), que ¢ o piso para remuneracio da energia segundo o PROINFA (Programa de Incentivo as Fontes

Alternativas de Energia Elétrica).
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3.3.1.2.  Operagées no MAE

O fluxo de caixa utilizado para o estudo tem base anual, porém a vantagem ou
desvantagem da operagdo (compra ou venda) de energia de uma usina de co-gerag¢ao do setor

sucro-alcooleiro no MAE, ¢ percebida trabalhando-se com dados mensais.

Assim, utiliza-se a série de precos mensais do MAE, para as compras e vendas de energia.
O resultado da operagio no MAE, durante um ano, é acrescido ao resultado de venda em

contrato bilateral, ano a ano.

A série de precos do MAE utilizada foi simulada com o modelo NEWAVE, com os
dados de julho de 2002". Adotou-se o ano de 2006, o tltimo da simulacio, como representativo

de todo o horizonte de estudo (20 anos).

Na Tabela 5 a seguir sdo apresentados os valores esperados mensais dos 2000 cenarios de

precos do MAE.

TABELA 5 — Valores esperados mensais de 2000 cenarios de precos do MAE (R$/MWh)

Periodo de Entressafra Periodo de Safra -

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul  Ago Set Out Nov Dez
62,26 55,15 65,66 90,66 95,15 110,09 98,16 102,35 103,10 111,15 116,89 69,39

Média do petiodo de safra: R$ 106,96/ MWh
Média do petiodo de entressafra: R$ 73,04/ MWh
Média total do ano: R$ 90,00/ MWh (~US$ 30,00/ MWh)

Simulando-se as operagées de compra e venda mensais no MAE siao obtidos os

resultados de valores esperados anuais da operagao no MAE, ou seja, verifica-se se o saldo das

13 Conforme Programa Mensal de Operagio de julho/2002, divulgado pelo ONS e arquivos de entrada do
NEWAVE publicados pelo MAE. Foi realizado um ajuste na série de pregos, de modo que o valor esperado de
precos do MAE, para o ano de 2000, fosse igual a R$ 90,00 / MWh (~US$ 30,00 / MWh)
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vendas nos meses de safra menos as compras nos meses de entressafra é positivo ou negativo. Os

resultados destas operagoes sao apresentados na Tabela 6 a seguir.

TABELA 6 — Resultados de valores esperados anuais da operagao no MAE

Venda em Venda ao prego  Compra ao preco do Resultado Anual da
Contrato Bilateral do MAE (Safra) MAE (Entressafra) operagio no MAE
(MWmédio) (MWmédio) (MWmédio) (R$/MWh)
1,00 1,00 1,00 + 16,96
0,50 1,50 0,50 + 61,96
0,00 2,00 0,00 + 106,96

Como se pode observar os resultados sao positivos, o que indica que as operagdes no

MAE nestas condi¢des sdo vantajosas do ponto de vista do retorno, porém aqui nao estao

considerados os riscos envolvidos.

3.3.1.3.  Calculo de valores esperados de resultados

Utilizando os valores médios de resultado anual da operagao no MAE para a simulagao

dos fluxos de caixa, conforme apresentado na Tabela 6, obtém-se os valores apresentados na

Tabela 7 a seguir.

TABELA 7 — Valores presente liquidos, com operagoes no MAE

Venda em Venda ao preco  Compra ao preco do Valor Presente
Contrato Bilateral do MAE (Safra) MAE (Entressafra) Liquido— VPL
(MWmédio) (MWmédio) (MWmédio) (R$)
1,00 1,00 1,00 1.872.370,44
0,50 1,50 0,50 1.494.788,45
0,00 2,00 0,00 1.117.206,46

Supondo-se que a usina tenha capacidade de armazenar o combustivel durante o periodo

de safra, de modo a conseguir uma geragao média constante ao longo do ano de 1,00 MWmédio,

evitando assim operagoes no MAE, o resultado seria o apresentado na Tabela 8 a seguir.
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TABELA 8 — Valor presente liquido, sem operagdes no MAE

Venda em Venda ao prego Compra ao prego do  Valor Presente
Contrato Bilateral do MAE (Safra) MAE (Entressafra) Liquido — VPL
(MWmédio) (MWmédio) (MWmédio) (R$)
1,00 0,00 0,00 1.246.388,96

3.3.1.4.  Avaliagao do risco associado aos valores esperados dos resultados

O objetivo deste item ¢ avaliar qual o risco associado ao utilizar o valor esperado do

preco do MAE nos estudos de retorno financeiro.

Para isso foram criados cenarios de preco do MAE. Como se dispunha de uma série de
2000 valores anuais, foram criados 1981 cenarios de 20 anos cada (1981=2000-20+1), estes

correspondentes ao perfodo de estudo.

Cada um destes cenarios de pregos do MAE foi simulado no fluxo de caixa e foi obtido o
seu valor presente liquido (VPL). Na Figura 9 a seguir sao apresentadas as curvas de freqiiéncia
do VPL para as trés hipoteses de comercializagao.

FIGURA 9 — Curva de Frequéncia do Valor Presente Liquido
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3.3.1.5. Dimensionamento de reservas financeiras para a mitigagao do risco associado

aos valores esperados

A minima reserva financeira ¢ a necessaria para, em cada possivel cenario de preco de
curto prazo, haver a garantia de que nao sera necessario nenhum empréstimo financeiro pelo
empreendimento durante o periodo de estudo, para suprir os periodos desfavoraveis (custo da

usina superior ao preco de venda).

A metodologia de dimensionamento da reserva financeira ¢ descrita a seguir.

Para cada cenario (20 anos) de pregos de curto prazo é simulado o fluxo de caixa do
empreendimento, obtendo-se os valores correntes (futuros) de resultado operacional ano a ano

do periodo de estudo.

Caso o resultado do primeiro ano seja positivo, este ira para uma aplicacdo financeira que
paga uma taxa de aplicagao — TA (neste caso considerada igual a 12% a.a.), e caso o resultado seja
negativo, o valor correspondente sera emprestado de uma instituicio financeira a uma taxa de

empréstimo — TE (neste caso considerada igual a 18% a.a.).

Assim, ao longo do periodo de estudo, os resultados sao acumulados ano a ano, obtendo-

se uma reserva financeira acumulada.

O que nao se deseja é que esta reserva financeira acumulada seja negativa ao longo do
periodo de estudo ou, em outras palavras, deseja-se evitar que ocorram empréstimos para bancar

periodos desfavoraveis ao empreendimento.

Assim, o proximo passo € através de processo iterativo, verificar qual o valor de minima

reserva inicial, para que nao ocorram valores negativos na reserva financeira acumulada.
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Este procedimento ¢ repetido para todos os cenarios o que permite construir a curva de

freqiiéncia da minima reserva financeira, conforme apresentado na Figura 10 a seguir.

FIGURA 10 — Curva de Freqiiéncia da Minima Reserva Financeira
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Observe-se que nestes valores estdo refletidos todos os custos do empreendimento, ou
seja, custos de amortizagao do financiamento, custos de operagdo e manuten¢ao, etc, além das

operacoes no MAE.
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3.3.2. Considerando ano a ano

Neste caso sdo desconsiderados os custos de investimentos, ou seja, supoem-se que 0s
investimentos necessarios ja foram realizados e deseja-se decidir qual a melhor forma de contratar

a energia para um ano, por exemplo, o préximo ano.

A seguir sio apresentados os dados de entrada adotados para realizar a avaliagio
economico-financeira da usina, como se dao as opera¢oes no MAE e, os valores esperados dos
resultados, os riscos associados e o dimensionamento de reservas financeiras para mitigacao destes

1iSCos.

3.3.2.1.  Dados de entrada para a avaliagdo econémico-financeira da usina em estudo

Na Tabela 9 a seguir sao apresentados os dados de entrada utilizados para a avaliacao

economico-financeira da usina em estudo.
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TABELA 9 — Dados utilizados para a avaliagao econoémico-financeira da usina considerando ano a

ano

Parametros Valores Adotados

Taxa de desconto do fluxo de caixa 12% a.a.

Encargos e impostos:
e PIS/COFINS 3,65%

e 8%
Contribuigio Social
*  “-onfrbuigdo soal 15% a.a. (lucro mensal até R$ 20.000,00)

ol 25% a.a. (lucro mensal acima de R$

20.000,00)

e Taxada ANEEL O, 5%

e Outros 1,0%
Taxa de Comercializacao sobre o Preco de Venda o
da Energia 2%
Energia contratada bilateralmente 100%, 50% e 0% da energia média anual
Fator de capacidade das usinas 0,90 (durante 6 meses)
Fator de disponibilidade associado ao periodo de 1.00%
safra >
Encargg de uso e co.ne).iﬁo ao sistema de RS 4.00/MWh
Transmissao e Distribuicao ’
Custo de Operagao e Manutencao R$ 15,00/ MWh** (~US$ 5,00 / MWh)
Preco de Venda da Energia em contrato bilateral R$ 110,46/ MWh*+*

* O periodo de safra pode ser considerado como de 180 dias por ano, aproximadamente de junho a novembro, inclusive. Mas neste periodo ha
uma certa probabilidade de n&o gerar, por conta de chuvas prolongadas, por exemplo, o que reduziria a disponibilidade. Neste estudo optou-se
por desconsiderar este fator.

** Adotado o valor médio de usinas térmicas, exceto o custo de combustivel. Considerou-se nulo o custo de combustivel.

*** Este valor representa 80% da tarifa média nacional de fornecimento de energia elétrica ao consumidor final (R$ 138,08/MWh), que é o piso
para remuneragao da energia segundo o PROINFA (Programa de Incentivo as Fontes Alternativas de Energia Elétrica).

3.3.2.2.  Operagées no MAE

A série de precos do MAE utilizada foi simulada com o modelo NEWAVE, com os

dados de julho de 2002,

Na Tabela 10 a seguir sdo apresentados os valores esperados mensais dos 2000 cenarios

de precos do MAE.

14 Conforme Programa Mensal de Operagio de julho/2002, divulgado pelo ONS e arquivos de entrada do
NEWAVE publicados pelo MAE. Neste caso foi realizado um ajuste na série de pregos, de modo que o valor
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TABELA 10 — Valores esperados mensais de 2000 cenarios de precos do MAE para 2003
(R$/MWh)

Periodo de Entressafra Periodo de Safra e

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
22,34 19,68 21,53 21,72 27,67 26,50 29,30 34,80 40,24 36,88 26,89 19,23

Média do petiodo de safra: R$ 27,23/ MWh

Média do petiodo de entressafra: R$ 22,03/ MWh
Média total do ano: R$ 27,23/ MWh

Simulando-se as operagées de compra e venda mensais no MAE siao obtidos os
resultados de valores esperados anuais da opera¢ao no MAE, conforme apresentado na Tabela 11

a seguir.

TABELA 11 — Resultados de valores esperados anuais da operagaio no MAE para 2003

Venda em Venda ao prego  Compra ao prego do Resultado Anual da
Contrato Bilateral do MAE (Safra)  MAE (Entressafra) operagdo no MAE
(MWmédio) (MWmédio) MWmédio) (R$/MWh)
1,00 1,00 1,00 + 5,20
0,50 1,50 0,50 + 18,82
0,00 2,00 0,00 + 32,43
3.3.2.3.  Calculo de valores esperados de resultados

Utilizando os valores médios de resultado anual da operacio no MAE para a simulagao
dos fluxos de caixa, conforme apresentado na Tabela 11, obtém-se os valores apresentados na

Tabela 12 a seguir.

esperado de pregos do MAE para os trés dltimos anos da simulagio (2004, 2005 e 2000) fosse igual a R$
90,00/MWh (~US$30,00/MWh). Ou seja, para os anos de 2002 e 2003 nio foi efetuado nenhum ajuste.
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TABELA 12 — Valores esperados presente da receita liquida para 2003, com operacdes no MAE

Venda em Venda ao preco  Compra ao preco do Valor Presente
Contrato Bilateral do MAE (Safra) MAE (Entressafra) Liquido - VPL
(MWmédio) (MWmédio) (MWmédio) (R$)
1,00 1,00 1,00 516.365,49
0,50 1,50 0,50 296.897,05
0,00 2,00 0,00 32.021,96

Supondo-se que a usina tenha capacidade de armazenar o combustivel durante o periodo
de safra, de modo a conseguir uma geragao média constante ao longo do ano de 1,00 MWmédio,

evitando assim opera¢oes no MAE, o resultado seria o apresentado na Tabela 13 a seguir.

TABELA 13 — Valor esperado presente da receita liquida para 2003, sem operagoes no MAE

Venda em Venda ao prego Compra ao prego do  Valor Presente
Contrato Bilateral do MAE (Safra) MAE (Entressafra) Liquido — VPL
(MWmédio) (MWmédio) (MWmédio) (R$)
1,00 0,00 0,00 497.845,59
3.3.2.4. Avaliagdo do risco associado aos valores esperados dos resultados e

dimensionamento de reservas financeiras para mitigagao deste risco

A seguir sdo apresentadas as Figuras 11 e 12, com as curvas de freqiiéncia do valor

presente da receita liquida e curva de freqiéncia da minima reserva financeira, para o ano de

2003.

A légica é a mesma que para a abordagem anterior deste estudo (itens 3.3.1.4. e 3.3.1.5.),
porém aqui foram utilizadas diretamente as séries de 2000 valores mensais, ndo sendo criados

cenarios de 20 anos.
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Capitulo 4

Conclusoées e
Recomendacoes
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A geragao termelétrica implica necessariamente a produgdo de calor residual, que pode ser
aproveitado, ainda que parcialmente, através da co-geracao. Essa tecnologia consiste da produgao
simultdnea e seqiiencial de calor de processo e poténcia mecanica e/ou elétrica. Além de op¢io
importante de gera¢ao distribuida de energia elétrica, a co-geragao ¢ uma forma de racionalizagao
do uso de recursos naturais e de redu¢ao de impactos sécio-ambientais negativos, particularmente

em decorréncia da emissao de gases de efeito estufa. [ANEEL, 2002]

No setor sucro-alcooleiro as perspectivas de disponibilidade adicional de biomassa além
do bagago de cana sio bastante promissoras. As pressdes ambientais e a alternativa de utilizagao
da biomassa como combustivel para a geracao de energia elétrica produziram um grande esfor¢o
mundial para o desenvolvimento comercial desta tecnologia. Em particular, a cultura da cana-de-
acucar para este fim tem ainda em seu favor a producio de combustivel liquido renovavel,
constituindo uma opg¢ao de central energética, nio apenas elétrica. Portanto, a viabilidade
economica desta tecnologia com os niveis de investimento e custos operacionais estimados para
o seu amadurecimento dependera fundamentalmente da internalizacio dos beneficios ambientais
e da utilizagdo de mecanismos de incentivo, sejam nacionais ou internacionais. Atualmente os
investidores em gera¢do proveniente de biomassa, edlica e pequenas centrais hidrelétricas no
Brasil estao bastante ansiosos pela definigao dos rumos do PROINFA, programa instituido pelo
Governo Federal para o desenvolvimento da geracio de energia elétrica a partir de fontes

alternativas.

As solugoes de geragao distribuida podem ser implantadas rapidamente e de forma mais
gradual, por exemplo, permitindo reduzir a ociosidade do sistema. No caso especifico do Brasil, a
melhor rentabilizacao do bagago de cana significara um grande impulso econémico ao Proalcool,

em virtude do rateio de custos entre a produc¢ao de alcool e de eletricidade.
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Neste trabalho, de acordo com as hipéteses adotadas e simulacOes realizadas, com o
objetivo de avaliar o retorno financeiro de uma tipica usina de co-geracdo sucro-alcooleira
inserida no submercado sudeste e os riscos associados aos valores esperados de retorno, além de
dimensionar as reservas financeiras necessarias para a mitigagao dos riscos, fun¢io do montante
de energia contratado bilateralmente e do montante exposto ao preco do MAE, temos as

seguintes conclusoes:

- A primeira abordagem, em que ¢é considerada toda a vida ttil do empreendimento, mostra
que quanto maior a contratagdo bilateral, menor sdo os riscos e, conseqiientemente,
menor sao 0s montantes necessarios para a minima reserva financeira. Considerando a
contratagao de toda a energia assegurada o risco de que o VPL seja negativo ¢é de 2,5% e,
a treserva financeira minima ¢ da ordem de R$ 1 milhao/MWmédio, para 95% de
probabilidade de sucesso; considerando a contratacio de 50% da energia assegurada o
risco aumenta para 30% e a resetva financeira minima para R$ 1,15 milhdo/MWmédio,
também para 95% de probabilidade de sucesso; e, considerando a exposi¢io total ao
preco do MAE o risco se eleva para 73% e a reserva financeira minima para R§ 2,75
milhao/MWmédio, para 95% de probabilidade de sucesso. Para efeito de comparacio, o
investimento necessario para implantagao da usina, considerado neste trabalho, é de R$

3,30 milhao/ MWmédio;

- A segunda abordagem, em que ¢ considerado os resultados do empreendimento ano a
ano, mostra que ¢ vantajoso a venda em contrato bilateral de 1,00 MWmédio para o ano
2003, pois os valores esperados do preco do MAE sio baixos. Caso os valores esperados
do preco do MAE fossem mais altos, como ¢ o caso para os anos 2004 a 2006, em que os
precos do MAE foram ajustados para convergir para US$ 30,00/MWh, esta conclusao

nao seria tdo 6bvia. Assim, parece razoavel ndo fazer contratagoes de longo prazo, pois se
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o preco do MAE variar muito pode ser mais vantajoso alterar a estratégia, portanto

contratos anuais podem ser o ideal;

As recomendagoes em relagao a este estudo sao as seguintes:

- Realizar para os anos 2004, 2005 e 2006 as mesmas analises efetuadas para o ano 2003 na

segunda abordagem;

- Efetuar analises de sensibilidade variando, principalmente, o preco de venda da energia.
Neste trabalho foi considerado o preco do PROINFA, cujo piso corresponde a 80% da

tarifa média nacional de fornecimento de energia elétrica ao consumidor final;

- A poténcia e energia produzidas pelas usinas de cana dependem da eficiéncia de
transformacdo dos residuos e do estagio atual dos equipamentos da inddstria. Dentro
deste contexto e de acordo com a abordagem deste trabalho, seria muito interessante
realizar estudos comparativos com as diferentes tecnologias disponiveis para co-geragao
de energia elétrica a partir do bagaco de cana-de-agucar, considerando ainda a operacio
da usina (somente durante a safra ou durante o ano todo) e o aproveitamento de pontas e
palha da cana que hoje sio queimados no campo. Esta ¢ uma excelente sugestao que

pode ser perfeitamente desenvolvida em uma dissertacio de mestrado;

- Adotar nas avaliagoes intervalos menores para contratagao bilateral. Neste estudo foram
adotadas trés hipoteses (venda de 100% e 50% da energia assegurada por meio de

contratos bilaterais e, total exposi¢ao ao preco do MAE);

- Atentar para as mudangas que provavelmente irdo ocorrer no Setor Elétrico Brasileiro,

pois atualmente se encontram em discussio, principalmente em relacdo a formagao de
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precos, pois esta ¢ uma variavel fundamental na avaliacio do retorno financeiro e de

riscos associados a comercializagao;

A questiao da cobertura dos riscos envolvidos na comercializagdo de energia, neste caso
das usinas de co-gera¢do do setor sucro-alcooleiro, é uma questao fundamental a ser solucionada

para a viabilizacdo de negdcios relacionados a estas fontes de geragao.

O setor sucro-alcooleiro no Brasil é bastante heterogéneo. Existem empresarios
descompromissados com a modernizagao do setor e o aumento da eficiéncia da produgdo em
seus varios aspectos, mas também existem outros que tém suficiente espirito empreendedor a
ponto de permitir o enfrentamento de riscos se existirem garantias minimas de viabilizacao de

bons negdcios.
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