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Abstract

The Renewable Energy Sources (RES) may help to reduce emissions from energy industries,
contributing to decrease the costs of electricity and dependence on imported fossil fuels.
RES’s national goals were outlined to incorporate incentive programs, including the

remuneration through feed-in tariffs in order to boost investment in these technologies.

Even with incentive programs, the investments in RES projects may not have the return
required by the stakeholders. It is extremely important to obtain accurate results of economic
evaluation to secure future investments, providing an increased production of clean energy

and seeking a more sustainable future.

In this work, studies of economic evaluation of large wind and photovoltaic farms are carried
out, with typical technical, economic and financial characteristics, using the rules imposed by
the Portuguese laws, intending to demonstrate the suitability of these rules in the economic
and financial panoramas presents in years between 2000 and 2020.

Through the developed calculation tool, it is studied future political decisions to reduce the
feed-in tariffs and its effects on the economic viability of existing projects. It is carried out the
economic evaluation studies for future projects, in line to build scenarios of RES in Portugal
in the medium/long term. It is also obtained a mapping of Levelized Cost of Energy (LCOE)
for typical photovoltaic, wind onshore and wind offshore (fixed and floating) farms in

Portugal, with the purpose of comparison and ranking of their costs in their best locations.

The results obtained allow clarifying the weight that each current law has on the economical
performances of wind and photovoltaic farms in the Portuguese territory. They also give a
notion of the economical behaviour of these power plants over the years, allowing the

construction of evolution scenarios of the economic viability in a medium/long term.

Keywords: Economic evaluation, sensitivity analysis, scenarios of economic

development, feed-in tariff, mapping of Levelized Cost of Energy (LCOE).






Resumo

As Fontes de Energia Renovavel (FER) podem ajudar a minorar as emissdes das industrias de energia,
reduzindo assim o custo da electricidade e a dependéncia de combustiveis fosseis importados. Foram
tracadas metas nacionais para FER ao incorporar programas de incentivo, nomeadamente a

remuneracgdo através de tarifas bonificadas, de forma a impulsionar o investimento nestas tecnologias.

Mesmo com programas de incentivo, o investimento num projecto de FER pode néo ter a rentabilidade
exigida pelos investidores. E de extrema importancia a obtencdo precisa de resultados de avaliagio
econdmica de centrais renovaveis para garantir futuros investimentos, proporcionando um acréscimo

de producdo de energia limpa e visando um futuro mais sustentavel.

Neste trabalho, pretende-se levar a cabo os estudos de avaliagdo econdmica de grandes centrais eolicas
e fotovoltaicas, com caracteristicas técnicas e econdmico-financeiras tipicas, utilizando as regras de
remuneracgdo impostas pela legislacdo portuguesa, numa perspectiva de demonstrar a adequacao destas

regras nos panoramas econdmico-financeiros presentes nos anos entre 2000 e 2020.

Através da ferramenta de céalculo desenvolvida, sdo aqui estudadas futuras decisdes politicas de
reducgdo da tarifa bonificada e o seu efeito na viabilidade econémica de projectos existentes. Efectua-se
0 estudo de avaliacdo econdmica de futuros projectos, numa Optica de construcdo de cenarios de
evolucdo das FER em Portugal a médio/longo prazo. E igualmente obtido um mapeamento de custos
normalizado de energia (LCOE) de centrais tipicas fotovoltaicas, eélicas onshore e offshore (fixas e
flutuantes) para Portugal Continental, com o objectivo de comparacdo e hierarquizacdo dos seus custos

nos melhores locais para as suas instalagoes.

Os resultados obtidos permitem clarificar o peso que cada legislagdo em vigor tem nos resultados
econdmicos de centrais eblicas e fotovoltaicas no territrio portugués. Ddo também a nocdo do
comportamento econdmico destas centrais ao longo dos anos, permitindo a construcdo de cenarios de

evolucéo da viabilidade econdmica a médio/longo prazo.

Palavras-chave: Avaliacdo econdmica, analise de sensibilidade, cenarios de evolucdo econdmica,

tarifa bonificada, mapeamento de custos normalizado de energia (LCOE).
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1. Introducao

Ao longo da histéria o ser humano tem aproveitado as fontes de energia renovaveis para melhorar o
seu bem-estar, desde a utilizacdo de lenha para obter calor; o vento para a propulsdo dos barcos; vento
ou &gua para mover moinhos; a radiacdo solar para aquecimento e conservacdo de alimentos. A
medida que o ser humano evolui, as suas necessidades energéticas aumentam, necessitando cada vez
mais de energia per capita. Na Revolucdo Industrial do século XVIII, as necessidades energéticas
exigidas devido a alteracdes de processos foram suportadas por combustiveis com alto teor energético,
nomeadamente o carvdo, o qual impulsionou o progresso da Revolucdo Industrial. A partir desta
época, passou-se a utilizar combustiveis fosseis (carvao, petrleo e seus derivados) ao nivel das
necessidades de calor, energia eléctrica e transportes, impulsionados pela abundancia destes

combustiveis, pelos seus precos reduzidos e por conterem energia concentrada (Castro, 2011).

Devido as crises petroliferas do século XX (1970-1980), o pre¢o da energia de origem féssil aumentou
de forma extraordinaria. Desde entdo a populacdo iniciou a tomada de consciéncia dos efeitos
ambientais nocivos causados pela sua combustéo e deu-se conta da sua natureza finita originada pelo
elevado ritmo de extracgdo. A apreensdo da falta de sustentabilidade dos combustiveis fdsseis e o
continuo receio da energia nuclear, deu origem a renovacado do interesse nas energias de fontes limpas

e sustentaveis nas Ultimas décadas.

Governos e industrias reconhecem que as Fontes de Energia Renovaveis (FER) podem ajudar a
minorar globalmente as emissfes das industrias de energia, reduzindo assim o custo da electricidade e
a dependéncia de combustiveis fdsseis importados. Estes paises tracaram metas nacionais para
energias renovaveis ao incorporar nas suas politicas programas de incentivo, nomeadamente a
remuneracgdo através de tarifas bonificadas (Feed-in tariff — FIT), impulsionando assim o investimento
em tecnologias de conversdo de FER em electricidade, de forma a atingirem as metas objectivadas
(IEA Wind, 2011).

Mesmo com programas de incentivo e tarifas bonificadas, o investimento num projecto de energias
renovaveis pode n3o ter a rentabilidade exigida pelos investidores. E de extrema importancia o estudo
da sua viabilidade econémica, numa perspectiva de garantir futuros investimentos nestas tecnologias,

proporcionando um acréscimo de sustentabilidade energética e producdo de energia limpa.

Nesta dissertacdo de mestrado, pretende-se levar a cabo os estudos de avaliacdo econémica de grandes
centrais edlicas e fotovoltaicas, com caracteristicas técnicas e econdmico-financeiras tipicas,
utilizando as regras de remuneracdo impostas pela legislagdo portuguesa (e.g. 189/88 de 27 de Maio),
numa perspectiva de demonstrar a adequagdo destas regras nos panoramas econodmico-financeiros
presentes em cada ano, desde 2000 até 2013. Sdo aqui estudadas futuras decisdes politicas de reducédo
da tarifa bonificada e o seu efeito na viabilidade econdmica de projectos existentes. Efectua-se ainda o

estudo de avaliacdo econdmica de futuros projectos, com as tecnologias mais promissoras, numa
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Optica de construcdo de cenarios de evolucio das FER em Portugal a médio/longo prazo. E igualmente
obtido um mapeamento de custos normalizado de energia (LCOE) de centrais tipicas fotovoltaicas,
edlicas onshore, offshore fixas e offshore flutuantes para Portugal Continental, com o objectivo de

comparacao e hierarquizacdo dos seus custos nos melhores locais para as suas instalacdes.

No &mbito desta dissertacdo de mestrado, desenvolveu-se uma ferramenta de célculo econémico,
intitulada AEAS_EoPv, que permite diferentes abordagens de estudo de avaliacdo econdémica e anélise
de sensibilidade de centrais edlicas e fotovoltaicas. Esta ferramenta utiliza pardmetros técnicos e
economico-financeiros proéximos da realidade, respeitando as regras de remuneragdo impostas pela

legislacdo portuguesa (e.g. 189/88 de 27 de Maio).

No capitulo 2 é caracterizada a situacdo portuguesa no que diz respeito as energias renovaveis. E
abordado o enquadramento actual das FER em Portugal, passando por um breve resumo das politicas
energéticas nacionais, onde é abordado o funcionamento do sistema eléctrico e a legislacao que regula

a remuneracao bonificada das centrais e6licas e fotovoltaicas em Portugal.

A revisdo dos modelos de custos e de avaliacdo econdmica de projectos de energia eblica e
fotovoltaica sdo apresentados no capitulo 3. O conceito de valor temporal do dinheiro é definido,
juntamente com a classificacio das categorias de custos envolventes no investimento nestes tipos de
centrais, acompanhado ainda pela definicdo do custo normalizado de energia (LCOE), e também dos

modelos de avaliagdo econémica de projectos (DPB, VAL e TIR).

O capitulo 4 é dedicado a metodologia de calculo, onde é apresentada a abordagem aos custos de
capital das distintas tecnologias. Contém ainda a apresentacdo da ferramenta desenvolvida e da sua
metodologia de calculo, bem como a definicdo do processamento do mapeamento econdémico

efectuado pela mesma.

No capitulo 5 é apresentado o caso de estudo e 0s seus resultados. Primeiramente, sdo abordadas as
caracteristicas das centrais tipicas, e sdo definidos os parametros técnicos e econoémico-financeiros das
centrais de diferentes tecnologias. Posteriormente, é efectuada a analise das tarifas bonificadas e
demonstradas as variagOes entre as tarifas impostas por distintas legislacdes, para cada tecnologia
estudada. De seguida, o estudo foca-se na andlise temporal, onde é observado o comportamento da
avaliacdo economica de centrais e6licas e fotovoltaicas com inicio em anos distintos, com 0s seus

especificos parametros econémico-financeiros.

Ainda no capitulo 5, sdo efectuados trés estudos de analise de sensibilidade. O primeiro aborda a
analise temporal de centrais fotovoltaicas que iniciardo a sua producdo nos anos entre 2013 e 2020.
Sdo analisadas as suas avaliacdes econdmicas em trés cenarios distintos de evolucdo (estabilidade
econdmica, evolucdo econémica média e crise economica). A segunda abordagem estuda a viabilidade
econdmica de centrais eblicas e fotovoltaicas numa opcao politica de reducdo da tarifa bonificada,

passivel de simulagdo a partir de 2013. O terceiro e Ultimo estudo de anélise de sensibilidade, aborda o
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aumento da tarifa bonificada de centrais edlicas offshore (fixa e flutuante), com o objectivo de
encontrar a tarifa que suporta a viabilidade econdémica deste tipo de centrais, nos trés cenarios distintos

de evolugdo econémica.

No dltimo caso de estudo, é efectuado o mapeamento do custo normalizado de energia (LCOE) de
centrais fotovoltaicas, edlicas onshore, offshore fixas e offshore flutuantes, onde sdo apresentados e
comparados os resultados deste indicador entre as distintas tecnologias, com a identificacdo dos seus

melhores locais de instalacéo.

Por fim, no capitulo 6, sdo apresentadas as conclusdes deste trabalho, bem como projectos no ambito
dos quais a ferramenta desenvolvida foi utilizada. Estdo ainda presentes recomendacGes do seu

melhoramento para trabalhos futuros.
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2. Contextualizacdo

2.1 Enguadramento das energias renovaveis em Portugal

Devido aos Varios incentivos a producgdo através de FER, em 2010, Portugal foi o terceiro pais da
Unido Europeia (UE15) com maior incorporagdo de energias renovaveis. Essa posicdo foi reforcada
pelo forte aumento na producéo hidrica registada neste ano e do acréscimo de 21% na producéo eélica,
relativamente a 2009 (DGEG, 2012a). No final de 2012, Portugal Continental tinha 10836 MW de
capacidade instalada para producéo de energia eléctrica a partir de FER. A energia hidrica é a fonte
que mais contribuiu para este valor, apesar da edlica também ter um peso consideravel, com 4450 MW
de poténcia instalada no final de 2012, distribuida por 223 parques, com um total de 2408
aerogeradores espalhados pelo territorio continental, um offshore. Cerca de 36% da poténcia edlica

instalada encontra-se em parques com poténcia igual ou inferior a 25MW (DGEG, 2012b).

No ano de 2012, a energia produzida a partir das FER sofreu uma reducdo de 17% (de 24,1 TWh para
19,9 TWh), comparativamente ao ano anterior. Esta reducéo foi devida, principalmente, ao decréscimo
de 46% da producdo hidrica neste periodo. A incorporacdo de FER evolui cerca de 43,3% em 2011

para 45,7% em 2012, no consumo final de energia eléctrica em Portugal Continental. (DGEG, 2012b).
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Fig. 1 — Evolucdo da energia produzida a partir de FER (DGEG, 2012b).

No final de 2012, as licencas aprovadas para instalacGes electroprodutoras a partir de FER atingiram
um total de, aproximadamente, 12901 MW. Este valor corresponde a um acréscimo de 19% de
poténcia actualmente instalada. A Tecnologia fotovoltaica foi a que obteve maior crescimento no
licenciamento nos ultimos doze meses, passando de 140 MW para 227 MW, ndo incluindo a
microgeracdo (DGEG, 2012b). Entre 2010 e Maio de 2012, a energia eblica sofreu um incremento de
apenas 19 MW na poténcia licenciada, passando de 4543 MW para 4562 MW (DGEG, 2012a). Apesar
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do fraco crescimento e6lico nos dltimos 2 anos, esta tecnologia gozou de um salto acentuado na sua
poténcia licenciada no territério portugués, passando de 2221 MW em 2004, para 4543 MW em 2010,
resultando numa média anual de aproximadamente 390MW de poténcia licenciada. A poténcia edlica
instalada sofreu um crescimento muito rapido a partir de 2004 até 2012, passando de 553 MW para
4464 MW, como se pode verificar na Fig. 2 (LNEG, 2012).
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Fig. 2 — Evolugéao da poténcia e6lica instalada em Portugal Continental (LNEG, 2012).

Quanto & tecnologia solar fotovoltaica, nos paises membros da IEA PVPS', cerca de 14,2 GW de
poténcia fotovoltaica foram instaladas em 2010, duplicando o total instalado no ano anterior. Este
valor leva a poténcia fotovoltaica instalada para aproximadamente 35 GW em todos os paises
membros. Os paises que mais contribuiram para este crescimento em 2010 foram a Alemanha e Italia
com cerca de 69% de contribuicdo. Se incluir neste pequeno grupo os E.U.A., 0 Japéo e a Franga entdo
a contribuicdo destes 5 paises passam a ser mais de 87% para as instalacdes fotovoltaicas instaladas
em 2010. (IEA PVPS, 2011)

Em Portugal a poténcia fotovoltaica atingiu, no final de 2012, os 225,4 MW de poténcia de pico
instalada, onde 99,8 MWop ¢é oriunda da microproducdo (DGEG, 2012b). Em Marco de 2007 em
Brinches, concelho de Serpa, entrou em funcionamento uma central fotovoltaica de grandes dimensdes
com 11 MWp, distribuidos por 5200 médulos fotovoltaicos, instalados sobre sistemas de seguimento
solar de um eixo, dispostos ao longo de uma area de 60 ha, Fig. 3 — a). No final de 2008 inaugurou
outra central fotovoltaica de grandes dimensfes em Amareleja, concelho de Moura, com poténcia de
46 MWp distribuidos por 260000 mddulos de silicio policristalino, ocupando uma area de 250 ha, Fig.

3 b). Estes painéis estdo equipados com 2500 seguidores solares, 0os quais permitem orientar 0s

" International Energy Agency — Photovoltaic Power Systems
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modulos perpendicularmente ao sol, desde a alvorada até o poente, optimizando assim o

aproveitamento da radiacéo solar disponivel.

a) Central de Serpa b) Central de Moura

Fig. 3 — Grandes Centrais Fotovoltaicas em Portugal.
A energia da biomassa, biogas e residuos sélidos urbanos também cresceram nos Gltimos anos, como
se pode verificar na Tabela 1, influenciando assim a poténcia total de FER instalada em Portugal
Continental, totalizando no final de 2012 cerca de 367 MW de poténcia instalada de centrais de

Biomassa com cogeragdo e 105 MW sem cogeragdo, 88MW de RSU e 61,1 MW de poténcia instalada

de biogés.
Tabela 1 — Histérico da poténcia instalada em FER (MW) para
Portugal Continental (DGEG, 2012b).
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Grande Hidrica (>30MW) 4043 4234 4234 4234 4234 4234 4234 4650 4916
PCH Total 518 518 550 553 558 587 603 611 624
Eolica 537 1047 1681 2446 3037 3519 3863 4301 4350
offshore 2,0 2,0
microproducao 0,6 0,6 0,6
Biomassa + RSU 457 457 469 469 469 548 554 560 560
Biogas 7,0 8,2 8,2 12,4 12,4 20,0 28,0 43,3 61,1
Fotovoltaica 2,7 2,9 3,4 14,5 58,5 104,1 | 1229 | 1577 2255
microproducdo 60,4 99,8
Ondas 0,3
Total 5564 6267 6945 7729 8369 9011 9405 | 10322 10836

Destaca-se também a operacionalizacdo da zona-piloto para as energias marinhas em Portugal, com
uma érea de 320 km?, numa profundidade entre 30 a 90 m, com 80 MW de infra-estruturas garantidas
pela EDP Distribuicdo e 250 MW garantidas pela REN. A zona piloto foi criada para testar as
tecnologias de aproveitamento das energias das ondas, com o objectivo de promover a instalagdo em
Portugal dessa fonte renovavel ainda em fase inicial de desenvolvimento, conseguindo assim agilizar
os procedimentos de licenciamento. Também tem como objectivo incitar o desenvolvimento
tecnoldgico e a instalacdo de equipamentos de aproveitamento de energia das ondas nos regimes de

demonstracdo de conceito, pré-comercial e comercial. A zona piloto contribui para 0 compromisso de
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Portugal na dinamizagdo da tecnologia de energias maritimas, podendo atrair para 0 pais empresas
promotoras de tecnologia. Promove também a criagdo de um cluster industrial ligado as actividades do
mar (Melo, 2008).

Portugal é j& um pais com uma grande penetracdo renovavel, contribuindo assim para um
desenvolvimento sustentdvel e o cumprimento das directrizes europeias de politica energética e
ambiental. O progresso das energias renovaveis em Portugal contribui na redugdo do consumo de
combustiveis fésseis, diminuindo as emissdes de CO, e todos o0s outros impactos da producdo de
energia, impulsionando uma enorme adequagdo ambiental de todo o sector energético. Com este
progresso é obtida uma maior seguranga no aprovisionamento energético, reduzindo a dependéncia
energética do nosso pais. Actua-se sobretudo na reducéo da exposicdo face ao preco dos combustiveis
fosseis sistematicamente importados do exterior. Através deste vasto mix energético presente em
Portugal, a concorréncia € estimulada, minimizando os custos para 0s consumidores e promovendo a

eficiéncia energética de producéo entre os varios agentes do mercado.

2.2 Politica energética nacional

Portugal ndo dispBe de recursos ou reservas fésseis conhecidas, sendo por isso essencial recorrer as
FER de modo a reforcar os niveis de seguranga de abastecimento. A utilizacdo de energias renovaveis
promove a diversificagdo do mix energético e colabora no crescimento da sustentabilidade associada a

producdo, transporte e consumo de energia.

As FER assumem um lugar de destaque na politica energética nacional devido a sua disponibilidade
face a outras fontes de energia e pelo seu caracter enddgeno e disperso. E reconhecida por todos os
agentes do sector energético a existéncia de um grande potencial para o seu desenvolvimento no nosso
pais, ao terem um peso significativo em vérios sectores de actividade tais como a inddstria,
transportes, doméstico e eléctrico. Actualmente em Portugal as FER tém prioridade no regime de
acesso a rede eléctrica, tanto a nivel de planeamento e desenvolvimento da rede, como ao nivel da
gestdo através de despachos. De modo a impulsionar os investimentos no sector renovavel, foi criado
um conjunto de apoios de natureza financeira e fiscal ao investimento nestas tecnologias, com a
criacdo de tarifas diferenciadas para a energia eléctrica produzida por essas fontes, conhecidas por

Feed-in tariff (FIT), em funcdo da maturidade da tecnologia.

A Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 29/2010, de 15 de Abril (RCM 29/2010, 2010), aprovou a
ultima Estratégia Nacional para a Energia, (ENE 2020), a qual incorpora os objectivos da politica
energética, projectando-os para o horizonte de 2020 e que tem como ambicdo manter Portugal na
lideranca da resolucdo energética, conferindo assim as energias renovaveis um papel fundamental na
estratégia energética nacional e nos objectivos do sector eléctrico, com um grande impacto na

economia portuguesa.
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A ENE 2020 tinha como principais objectivos:

+ Assumir o cumprimento dos compromissos nacionais no contexto das politicas europeias de
energia e de combate as alteragdes climaticas, de modo a garantir que em 2020 as FER tenham
um peso de 31% no consumo final bruto de energia, com 60% na electricidade produzida e
10% no consumo de energia no sector dos transportes rodoviarios;

+ Reduzir, para cerca de 74% em 2020, a dependéncia energética de combustiveis fésseis face
ao exterior, com a substitui¢do desta fonte por recursos energéticos endogenos;

+ Solidificar o cluster industrial associado a energia edlica e conceber novos clusters associados
as novas tecnologias renovaveis de forma a assegurar a criacdo de 100 mil novos postos de
trabalho, a acrescentar aos ja existentes 35 mil postos afectos a producdo de energia eléctrica a
partir de FER.

+ Criar condi¢des para o cumprimento dos compromissos assumidos pelo pais em matéria de
reducdo de emissbes de gases com efeito de estufa, promovendo o desenvolvimento

sustentavel através da eficiéncia energética e uma maior penetracdo renovavel.

O desenvolvimento da producdo nacional renovavel deve-se principalmente ao aumento da capacidade
hidrica e edlica instalada, visto estes dois sectores se complementarem devido as caracteristicas de
variabilidade da producéo eo6lica e a capacidade de armazenamento das centrais hidricas (bombagem e
re-turbinagem) aliada & sua capacidade de oferecer reserva de poténcia. E dada especial atencdo ao
desenvolvimento das tecnologias solares, tanto nas aplicacdes de grande escala até aos sistemas de

mini e microprodug&o, passando por sistemas AQS (Aguas Quentes Sanitarias).

Em Junho de 2010 foi publicado o Plano Nacional de Acgdo para as Energias Renovaveis (PNAER,
2010), o qual fixa os objectivos nacionais de cada Estado-Membro da Unido Europeia relativos a
guota de energia proveniente de FER nos sectores de transportes, electricidade e
aquecimento/arrefecimento em 2020. Os objectivos de Portugal passam por atingir uma quota de
30,6% de energias renovaveis no sector de aquecimento e arrefecimento, de 10% no sector dos
transportes e de 60% na electricidade. Como é necessario contabilizar no consumo final bruto de
energia a produgdo em bombagem, a quota de electricidade no PNAER correspondera a 55,3% de

energias renovaveis.

O PNAER inclui os caminhos a seguir para a penetracao renovavel, determinando as medidas e ac¢des
detalhadas previstas em cada um desses sectores. S&o identificadas e descritas as medidas sectoriais
adequadas para alcancar 0s objectivos globais nacionais, tendo em conta os efeitos de outras politicas
relacionadas com a eficiéncia energética no consumo final de energia, e ainda, as medidas tomadas
para 0 cumprimento dos requisitos estabelecidos nos artigos 12.° a 17.° da Directiva 2009/28/CE
(PNAER, 2010).

Actualmente 0 PNAER encontra-se em revisdo. O Governo decidiu rever os planos energéticos
nacionais, numa perspectiva de garantir a eficiéncia técnico-econdmica do sector no horizonte 2020.
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Esta revisdo tem o objectivo de caracterizar as curvas de adop¢do e maturidade tecnoldgica de cada
FER nas proximas décadas. Tornou-se importante efectuar uma revisdo num panorama de
escalabilidade, eficiéncia e atractividade econdmica de cada uma das FER. Nesta revisdo sera
necessario rectificar o peso no mix energético nacional a alcancar em 2020, passando também pela
estimacdo das fases de adopc¢do, promocao e entrada em sistema de cada tecnologia de FER (DGEG,
2012c).

2.2.1 Sistema eléctrico nacional (SEN)

O sector eléctrico nacional sofreu a sua primeira grande restruturacdo em 1995 com o estabelecimento
por lei da coexisténcia de um sistema eléctrico de servico publico e de um sistema eléctrico
independente, organizado com principios orientados para uma légica de mercado. Em 2005 foi
aprovada, pela Resolucéo do Conselho de Ministros n.° 169/2005, a estratégia nacional para a energia,
onde foi estabelecida a consolidagdo da liberalizagdo iniciada em 1995, através da promoc¢do da
concorréncia nos mercados energeticos. No Decreto-Lei n.° 29/2006 e posteriormente nos DL
172/2006 e DL 264/2007, foram estabelecidas novas bases de organizagdo e funcionamento do SEN,
bem como as regras gerais do exercicio das actividades de producdo, transporte, distribuicéo,
comercializacao e organizacdo dos mercados de electricidade. Cumpriu-se assim a transposi¢do para a
legislagdo portuguesa, dos principios que tinham como finalidade a criacdo de um mercado livre e

concorrencial de energia da Directiva n.° 2003/54/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho.

E estabelecido um sistema eléctrico nacional integrado, onde, mediante atribuicdo de licenca, as
actividades de produgdo e comercializagdo séo praticadas em regime de livre concorréncia, e as
actividades de transporte e distribuicdo sdo praticadas mediante a atribuicdo de concessdes de servico
publico. A Fig. 4 mostra de forma esquematica e simplificada a organizagdo geral do SEN
estabelecida no DL 29/2006.

Produgiio de outras
origens (Espanha)

PRO — Produgio PRE — Produgio
em Regime Ordindrio em Regime Especial

{ RNT — Rlede Nacional de Trahsporte/Operador de !iislcma 54.-————-——-"

o e R R R

istribui¢io/Operador dqg RND £<~ ——————————

MO — Mercado
Organizado (MIBEL)

ERSE ¢ DGGE

Contratos|Bilaterais

CL~—Comercializador v CUR -~ Comercializador
Liberalizado Ultimo Recurso

Contratos|Bilaterais

CMIL—Clientes CMR ~— Clientes
Mercado Liberalizado Mercado Regulado

Fig. 4 — Esquema simplificado de organizacéo do SEN (Castro, 2011).
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2.2.2 Remuneracao bonificada (Feed-in tariff — FIT)

A remuneracdo bonificada, conhecida por feed-in tariff (FIT), € uma politica governamental de
incentivo aos produtores que alimentam (feed) a rede eléctrica nacional com investimento em novas
tecnologias, grande parte de producédo renovavel. A remuneracao é (normalmente) dependente do grau
de maturidade da tecnologia e da aos investidores uma certa garantia de retorno do seu investimento.
Até a data, a FIT foi adoptada por mais de 75 jurisdi¢bes em todo o mundo, com muitos desses

governos a experimentarem uma imensa variedade de opgdes de programas.

A remuneracdo bonificada em Portugal surgiu no ano de 1988, pelo Decreto-Lei n.° 189/88, o qual
estabeleceu as regras aplicaveis a producdo de energia eléctrica a partir de recursos renovaveis e a
producdo combinada de calor e electricidade, designados por PRE' (DL 189/88, 1988). Em 1995
surgiu o Decreto-Lei n.° 313/95, o qual actualizou as regras de remuneragdo da legislag&o anterior, ao
suprimir os limites de poténcia instalada estabelecidos, com a excepcao da producdo hidroeléctrica, a
gual continuaria limitada a 10 MVA de poténcia aparente instalada (DL 313/95, 1995). Nesta
dissertacdo, apenas € levado em consideracdo o célculo da remuneracdo bonificada dada pelos
Decretos-Lei n.° 168/99, n® 339-C/2001, n° 33-A/2005 e n.° 225/2007, isto porque todos os produtores
ao abrigo dos Decretos-Lei n° 189/88 e 313/95 foram abrangidos automaticamente pelo Decreto-Lei
n. 168/99, a partir de 1 de Marco de 1999, fazendo assim com que a férmula de calculo da

remuneracgdo fosse passivel de alteracdo a partir desta data (DL 168/99, 1999).

O tariféario de venda de energia eléctrica produzida pelas centrais ao abrigo dos decretos-lei citados,
estabelece os principios ambientais proporcionados por estas instalagdes. Nos diplomas mais recentes,
o célculo tem em conta o custo evitado em novas centrais convencionais, incluindo os seus custos de
operagdo e manutencgdo e custos em emissao de didxido de carbono. Também tém peso no célculo da
remuneracdo as perdas na rede de transporte e distribuicdo, evitadas pela central renovavel, além das

caracteristicas especificas do recurso enddgeno e da tecnologia utilizada na instalacéo licenciada.

Habitualmente, no surgimento de um novo Decreto-Lei que atribua maior tarifa bonificada a central
renovavel, as regras de célculo da remuneracdo sdo actualizadas para esta legislacdo. Na presente
dissertacdo, é dada especial atencdo a esta actualizagdo, possibilitando a visualizagdo dos principais
impactos econdémicos derivados de alteraces no calculo remuneratério das centrais edlicas onshore e
fotovoltaicas.

' Producdo em Regime Especial (PRE) é a producio de energia eléctrica em centrais hidroeléctricas

com poténcia instalada até 10MVA, centrais com outras fontes renovaveis e centrais de cogeracao.
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Decreto-Lei n.° 168/99

Os objectivos do Decreto-Lei n.° 168/99 (DL 168/99, 1999) passavam pela criacdo de um mercado
interno liberalizado de electricidade que impusesse a modernizagdo do sector energético em todas as
suas vertentes. A preocupagdo com a defesa ambiental a nivel mundial foi também considerada, onde,
em Portugal, expressaria pelo cumprimento dos compromissos estabelecidos na Convengéo Quadro

das Nac¢bes Unidas para as Alteragdes Climaticas e pelo Protocolo de Quioto.

Este diploma introduziu grandes alteracfes no sistema de remuneracdo da energia fornecida pelos
produtores em regime especial, que utilizam recursos renovaveis (PRE-R). A formula de célculo da
remuneracdo (mensal) é baseada num somatorio de parcelas que suplementam, entre outros, 0s custos
evitados pelo Sistema Eléctrico Publico na construcdo de uma central térmica, custos de operacéo e
manutencdo, também o0s custos evitados na compra de matéria-prima e combustiveis fdsseis, sendo
atribuido um prémio aos beneficios ambientais pela utilizacdo de recursos enddgenos face aos fosseis.
Assim sendo, as centrais renovaveis licenciadas ao abrigo do Decreto-Lei n.° 189/88, de 27 de Maio,
sdo remuneradas pelo fornecimento da energia entregue a rede, através da equacéao (2.1) (DL 168/99,
1999).

VRD_ = KMHO,, x[PF(VRD),_ +PV(VRD)_ +PA(VRD), |x PCrs

IPC, * (1-LEV) 1)

Na férmula anterior:

a) VRDy: remuneracao aplicavel a centrais renovaveis, no més m;

b) KMHO,,: coeficiente facultativo, que modula os valores de PF(VRD), e de PV(VRD), em
funcdo do posto horario em que a energia tenha sido fornecida;

c) PF(VRD),: parcela fixa da remuneracéo aplicavel a centrais renovaveis, no més m;

d) PV(VRD),: parcela variavel da remuneragdo aplicavel a centrais renovaveis, no més m;

e) PA(VRD),: parcela ambiental da remuneracdo aplicavel a centrais renovaveis, no més m;

f) IPC.1: indice de preco no consumidor, sem habitacéo, no continente, referente ao més m-1;

g) IPC,y : indice de preco no consumidor, sem habitacdo, no continente, referente ao més de
Dezembro de 1998;

h) LEV: representa as perdas, nas redes de transporte e distribuicdo, evitadas pela central

renovavel.

A determinagdo destes pardmetros € posteriormente efectuada na presente dissertagdo, para facilitar a
comparacdo com outros diplomas. No Decreto-Lei n.° 168/99, o montante de remuneracdo definido

por VRD é aplicavel durante os primeiros 144 meses (12 anos) de producédo da central renovével.
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Decreto-Lei n.° 339-C/2001

A legislacdo de 29 de Dezembro de 2001 (DL 339-C/2001, 2001), veio sustentar a preocupacao face a
um melhor aproveitamento dos recursos enddgenos nacionais, num prisma de continuidade dos
objectivos da politica energética do Governo, ao reduzir a dependéncia energética externa e emissdes
poluentes que assumem uma importancia relevante para as alteragdes climéticas. E reconhecida a
necessidade de valorizacdo local da disponibilidade dos recursos enddgenos, de forma a proteger 0s
interesses mais benéficos do ordenamento e gestdo do territdrio, com destaque para as zonas de

interesse ambiental sensiveis.

Este diploma introduz pela primeira vez uma remuneracdo diferenciada por tecnologia e regime de
exploracdo, conferindo destaque a energia solar fotovoltaica e energia das ondas, que, embora na
época estivessem num estado embriondrio, acreditava-se mesmo assim que teriam um elevado
potencial a médio prazo, sendo-lhes proporcionadas condi¢des indispensaveis para a concretizacao de
projectos. Foi também implementado o pagamento de uma renda aos municipios de 2.5 % da
remuneracdo atribuida a producdo mensal das centrais edlicas, como objectivo de retractar uma
reparticdo dos beneficios globais que lhes sdo intrinsecas a nivel nacional e local (DL 339-C/2001,
2001).

A férmula de remuneracéo (mensal) para as centrais renovaveis licenciadas ao abrigo do Decreto-Lei
n.° 339-C/2001, de 29 de Dezembro, é semelhante a férmula do Decreto-Lei n.° 168/99, diferindo
apenas na adi¢gdo de um coeficiente Z, que traduz as caracteristicas do recurso e da tecnologia da
central renovavel. Assim, sdo remuneradas pelo fornecimento da energia entregue a rede, através da
férmula (DL 339-C/2001, 2001):

PCry 1
PC, (@L-LEV)

I
VRD,, = KMHO,, x[PF(VRD), +PV(VRD), + PA(VRD), x Z]x | 2.2)
Neste diploma ndo é definido um periodo limite para a central receber remuneragdo num regime
bonificado. Assim, nesta dissertagdo, é admitido um limite de 144 meses (12 anos), acreditando-se que
no acto de assinatura do contrato de exploracao foi definido o limite imposto pela legislagdo anterior.

A partir deste periodo a central é remunerada num regime de mercado.

Decreto-Lei n.° 33-A/2005

Devido & aprovacdo do protocolo de Quioto, Portugal assumiu o compromisso de limitar o aumento
das emissdes de gases com efeito de estufa a 27 % relativamente aos valores de 1990. Pela Resolucdo
do Conselho de Ministros n.° 63/2003, a politica energética nacional passou a ter um claro calendario
para satisfizer os compromissos assumidos em matéria ambiental, estabelecendo objectivos nacionais

para cada tipo de energia renovavel. Também foi aprovado pelo XVI Governo Constitucional o
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Programa de Actuagdo para Reduzir a Dependéncia de Portugal face ao Petréleo, onde se prevé um
conjunto de medidas destinadas ao aumento significativo da producdo de electricidade através das
FER. Neste ambito, o Decreto-Lei n.° 33-A/2005, de 16 de Fevereiro, veio alterar os parametros de
calculo da remuneracdo (mensal), sem alterar a formula imposta por anteriores diplomas (DL 33-
A/2005, 2005).

Esta legislacdo definiu também um prazo limite para a remuneracéo de energia proveniente de FER,
com o objectivo da manutencdo do pagamento de um prémio, apenas durante um periodo limitado a
amortizacdo dos investimentos, assim como a promog¢do de projectos de menor escala e mais
modernos. O limite maximo de remuneracdo bonificada para centrais edlicas é 15 anos, ou até serem
atingidos os primeiros 33 GWh entregues a rede, por megawatt de poténcia instalada. Para centrais de
energia solar fotovoltaica, este limite maximo é também 15 anos, ou até aos primeiros 21 GWh
entregues a rede, por megawatt de poténcia instalada (DL 33-A/2005, 2005). Sdo também impostos

limites para outras tecnologias, mas sem aplicagdo directa na presente dissertacéo.

Decreto-Lei n.° 225/2007

Este diploma (DL 225/2007, 2007) tem como principal objectivo a implementacdo de um conjunto de
medidas previstas na estratégia nacional para a energia, onde permite a agilizagdo dos mecanismos de
licenciamento ao eliminar obstaculos burocraticos desnecessarios, facilitando assim o aumento da
capacidade instalada para as FER. Permite também o aumento de poténcia instalada até 20 % nas
centrais edlicas ja licenciadas ou em licenciamento, podendo assim haver um sobreequipamento,

aumentando a poténcia declarada (factor ndo incluido nesta dissertacéo).

Apesar da legislacdo de 31 de Maio de 2007 ndo alterar a férmula remuneratoéria (DL 225/2007, 2007),
esta atribui valores especificos ao coeficiente Z para tecnologias de valoriza¢do de biomassa florestal e
animal, digestdo anaerobia de residuos solidos urbanos (RSU), lamas das esta¢es de tratamento das
aguas residuais (ETAR), biogas de aterros, microgeracdo fotovoltaica em edificios e centrais
termoeléctricas de energia solar. Nao sdo alterados os valores do coeficiente Z para centrais edlicas e

fotovoltaicas e mantém-se o prazo limite de remuneracdo no regime bonificado da legislacéo anterior.

Em 2011 surge a Portaria n.° 286/2011 (Portaria 286/2011, 2011), que atribui um coeficiente Z
especifico para o célculo da remuneracdo de centrais e6licas offshore flutuantes experimentais, com
poténcia de ligacdo de 2MW e até ao limite dos primeiros 6 GWh entregues a rede. Esta portaria tem
como principal objectivo definir a tarifa de remuneracdo destas centrais experimentais que dardo
esclarecimento da viabilidade de demonstracdo desta tecnologia que utiliza plataformas flutuantes
similares a tecnologia Windfloat. O coeficiente Z atribuido tem o valor de 16,7, o que equivale a uma

tarifa de 164 €/ MWh, valor a pregos correntes no primeiro més de producdo da central.
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Formula remuneratéria

A férmula de remuneracdo (mensal) partilhada pelos decretos-lei referidos anteriormente tem a

estrutura:

IPC
IPC

m-1 1
x (2.3)

VRD,, = KMH PF(VRD PV (VRD PA(VRD Z
o = KNHO, x[PFRD), + PVVRD), + PAVRD), 2} {ict L

E possivel identificar 5 parcelas diferentes na formula:

e Modulacéo tarifaria — KMHO,;
e Parcela fixa— PF(VRD),;

e Parcela varidvel — PV(VRD);

e Parcela ambiental — PA(VRD),,;

o Pardmetros de actualizacdo e perdas evitadas.

Modulacao tarifaria:

O factor KMHO,, é um coeficiente que modula a parcela fixa, varidvel e ambiental em funcéo do posto
horéario em que a electricidade foi fornecida. No acto de licenciamento, as centrais renovaveis deverdo
decidir se optam ou ndo pela modulacdo tarifaria. Para centrais que ndo optem por esta modulacao,
opcao tomada em todos os casos estudados nesta dissertacdo, o coeficiente KMHO,, toma o valor 1.
Caso contrério, este coeficiente toma o seguinte valor:

KMHO , x ECR . ., + KMHO, x ECR, |
ECR

m

KMHO = (2.4)

a) KMHO: factor representativo da modulacéo tarifaria em horas cheias e de ponta, toma o valor
de 1,25 para centrais renovaveis, excepto hidricas.

b) ECRq: electricidade produzida [KWh] pela central nas horas cheias e de ponta no més m.

c) KMHO,: factor representativo da modulacdo tarifaria em horas de vazio, toma o valor de 0,65
para centrais renovaveis excepto hidricas.

d) ECR,n: electricidade produzida [kKWh] pela central renovavel nas horas de vazio no més m.

e) ECR;: electricidade produzida [kWh] pela central renovavel no més m.

A modulacdo tarifaria ndo sofre alteracdo na férmula de calculo nem nos seus valores fixos para

centrais edlicas e fotovoltaicas nas diferentes legislacdes referidas anteriormente.
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Parcela fixa:
A parcela fixa (PF(VRD),,) da remuneracdo aplicavel as centrais renovaveis:

PF(VRD),, = PF(U),, xCOEF . x POT, o 1 (2.5)

ref

a) PF(U).s : valor unitério de referéncia que corresponde a mensualizacdo do custo unitario de
investimento em novos meios de producéo, cuja construcdo € evitada pela central renovavel que
assegure o mesmo nivel de garantia de poténcia que seria fornecido por esses novos meios de
producdo. Este pardmetro toma o valor mensal de 1090 PTE/KW (5,44 €/kW).

b) COEF,.m: coeficiente adimensional que exprime a contribuicdo na garantia de poténcia
proporcionada a rede publica pela central renovavel no més m;

€) POTumeqm: poténcia média [KW] disponibilizada a rede publica pela central no més m.

O valor de COEFm da equacéo (2.5) é calculado através da formula:

ECRV
COEF 1y = NHPrim _ POTy __ ECR, (2.6)
P NHO,, ,, 080x24xNDM, 576xPOT,,

a) NHPn: nUmero de horas que a central renovavel funcionou a poténcia de referéncia no més m, o
qual é avaliado pelo quociente ECR/POT e,

b) NHOyem: NUmero de horas, no més m, que servem de referéncia para o calculo de COEFqm, 0
gual é calculado pela expressdo 0.80x24xNDM,;

c) POTgec: poténcia da central [kW], declarada pelo produtor no acto de licenciamento;

d) NDM: numero de dias do més m.

O valor de POT eqm, da equacéo (2.5) é calculado através da seguinte forma:

ECR

POT =min| POT, ;———"— 2.7
med ,m ( dec 24>< NDMmj ( )

sendo “min” a funcdo “minimo de”.
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Parcela variavel:

A parcela varidvel (PV(VRD),,) da remuneracdo no més m é calculada da seguinte forma:

PV (VRD), =PV(U),, x ECR, (2.8)

ref

a) PV(U). valor unitério de referéncia para a parcela varidvel que corresponde aos custos de
operacdo e manutencdo que seriam necessarios a exploracdo de novos meios de producdo, cuja
construcdo € evitada pela central renovavel. Este pardmetro toma o valor de 5,00 PTE/kWh
(0,025€/kWh) para os Decretos-Lei n.° 168/99 e n.° 339-C/2001. Para os Decretos-Lei n.° 33-
A/2005 e 225/2007 tem o valor de 0,036€/kWh.

Parcela ambiental:

A parcela ambiental (PA(VRD),,) da remunera¢do no més m é calculada através da formula:

PA(\/RD)m = ECE (U)ref x CCRref x Ec:Rm (29)

a) ECE(U)g : valor unitario de referéncia para as emissfes de didxido de carbono de novos meios
de producdo convencional cuja construcao € evitada pela central renovavel. Este parametro tem o
valor de 15x10° PTE/g (7,5%10° €/g) para os Decretos-Lei n.° 168/99 e n.° 339-C/2001 e de
2,0x10° €/g para os Decretos-Lei n.° 33-A/2005 e 225/2007;

b) CCR,¢ : montante unitario de emissbes de dioxido de carbono da central de referéncia, o qual
toma valor de 370g/kWh.

O parametro que exprime as caracteristicas especificas da tecnologia e do recurso endégeno de cada
central, coeficiente Z, é o que sofre maior alteracdo consoante os diplomas. Na Tabela 2, é possivel
comparar os distintos valores deste pardmetro. O Decreto-Lei n.° 339-C/2001 atribui diferentes valores
ao parametro Z em fungdo do nimero de horas de funcionamento das centrais e6licas, como se pode

observar na Tabela 3.

Tabela 2 — Parametro Z da formula remuneratéria.

Decreto-Lei n.°
Tecnologia 168/99 339-C/2001 | 33-A/2005 225/2007
Eélica N/A Vérios 46 46
Eélica Offshore Flutuante N/A N/A N/A 16,7
Fotovoltaica > 5kW N/A 6,55 35 35
Fotovoltaica < SkW N/A 12 52 52

Tabela 3 — Parametro Z da formula remuneratéria.
Decreto-Lei n.° 339-C/2001.

Numero de horas
anuais em z
funcionamento
[0 —2000[ 1,70
[2000 — 2200[ 1,30
[2200 — 2400[ 0,95
[2400 — 2600[ 0,65
>2600 0,40
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Parametros de actualizacdo e perdas evitadas:

A remuneracdo (mensal) é ajustada conforme a evolugdo da inflagdo através da actualizacdo das

parcelas anteriores por um quociente baseado no indice de precos no consumidor:

IPC, ,
IPC ref

(2.10)

a) IPC,.: indice de precos no consumidor, sem habitagcdo, do més anterior a remuneragao (m-1);

b) IPC.g : indice de pregos no consumidor, sem habitacdo, referente ao més de Dezembro de 1998
para centrais ao abrigo do Decreto-Lei n.° 168/99 ou 339-C/2001. Para centrais ao abrigo do
Decreto-Lei n.° 33-A/2005 ou 225/2007 este parametro é o indice de pre¢os no consumidor, sem

habitacdo, referente ao més anterior do inicio de fornecimento de electricidade a rede pela central;

Os indices de precos no consumidor sdo facilmente obtidos no Instituto Nacional de Estatistica (INE,
2012).

As perdas evitadas nas redes de transporte e distribuicdo pela central renovavel sdo representadas por

LEV. As parcelas anteriores sdo ajustadas pelo quociente:
1
(1-LEV)

O pardmetro LEV toma o valor de 0,015 nas centrais com poténcia superior ou igual a 5SMW e 0,035

nas centrais com poténcia inferior a 5SMW, em todos os decretos-lei referidos.
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2.3 Atlas edlico e fotovoltaico

A ferramenta de célculo econdémico desenvolvida no ambito desta dissertacdo, permite a
caracterizacdo espacial de parametros econdmicos relevantes (LCOE, VAL, TIR, DPB), baseada no
atlas de potencial do recurso renovavel em estudo. Estes mapas fornecem a ferramenta a informacéo
espacial do nimero de horas anuais de funcionamento a poténcia nominal dos conversores de energias

renovaveis para cada ponto da malha numérica de estudo de Portugal Continental.

O atlas de potencial edlico de referéncia, fornecido pelo Laboratorio Nacional de Energia e Geologia
(LNEG), baseou-se num conjunto de simulag6es numericas efectuadas ao campo de vento em Portugal
Continental, recorrendo a um modelo de mesoscala para se obter uma representacdo estatistica
representativa da climatologia das grandezas meteoroldgicas e parametros relacionados com o
potencial edlico. Os resultados deste estudo originaram um mapeamento das grandezas representativas
do potencial eélico, os quais foram posteriormente verificados e comparados com os valores de vento

provenientes de quatro estagdes anemométricas do LNEG (Costa, 2004).

A ferramenta desenvolvida tem na sua base de dados trés turbinas eélicas distintas: REpower 5M,
Vestas V80 e Vestas V164, Fig. 5. Com base nos artigos (Costa et al., 2006a), (Costa & Estanqueiro,
2006b) e (Costa & Estanqueiro, 2006c¢), foram obtidos os mapas de distribuicdo espacial do nimero de
horas anuais de funcionamento a potencial nominal (NEPS) destas trés turbinas, Fig. 7, com dimensdo

de células a 500x500 metros. Estes atlas servirdo de referéncia para o mapeamento econdémico

efectuado pela ferramenta.

« e ———
1 / - 11

Vestas.

(@) (b) (©

Fig. 5 — Turbinas Edlicas presentes na ferramenta desenvolvida: Repower 5M (a),
Vestas V80 (b), Vestas V164 (c) (REpower Systems, 2012) e (Vestas, 2013).

A turbina REpower 5M tem 5 megawatts de poténcia nominal e um rotor com 126 metros de diametro.
E uma turbina construida para as exigéncias offshore, com componentes especialmente desenhados
para este propdsito, podendo também ser instalada em centrais onshore. Esta turbina pode facilmente
integrar em qualquer rede eléctrica como uma central de producdo completa (REpower Systems,
2012).
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A turbina Vestas V80 tem 2 megawatts de poténcia nominal e 80 metros de diametro do rotor. Esta
turbina € uma das mais instaladas em todo mundo, tendo sido desenvolvida para optimizar o seu

desempenho e a energia produzida em qualquer local com bom potencial e6lico (Vestas, 2013).

A turbina Vestas V164 é de grande porte, com 7 megawatts de poténcia nominal e um rotor com 164
metros de didmetro. E totalmente dedicada para ambiente offshore e especialmente planeada para
suportar as condi¢des extremas do mar do norte. Foi desenhada para proporcionar a mais alta captacéo

de energia na mais alta fiabilidade num ambiente offshore agressivo (Vestas, 2013).

Na presente dissertacéo, as turbinas utilizadas na ferramenta desenvolvida, tém as suas principais

caracteristicas identificadas na Tabela 4 e as suas curvas de poténcia demonstradas na Fig. 6.

Tabela 4 — Turbinas edlicas utilizadas na ferramenta e as suas

principais caracteristicas.

Turbinas E6licas Poténcia Nominal | Diametro do Rotor Altura
[kwW] [m] [m]
REpower 5M 5000 126 85-90
Vestas V80 2000 80 90
Vestas V164 7000 164 105
Repower 5M === \/estas V80 Vestas V164
8000
7000 —
6000

5000

4000 /
3000 /
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1000 / /
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Fig. 6 — Curvas de poténcias das turbinas utilizadas na ferramenta desenvolvida.
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Distribuicao espacial do niumero de horas anuais em funcionamento a poténcia nominal (NEPS) das trés turbinas edlicas utilizadas pela ferramenta.

500000 500000 500000+

400000 400000 400000

300000 300000 300000

200000 200000 200000

100000 100000 100000

50000 100000150000200000250000300000350000 50000 100000150000200000250000300000350000 50000 100000150000200000250000300000350000
REpower 5M Vestas V80 Vestas V164

Fig. 7 — Distribuigcdo espacial do nimero de horas anuais de funcionamento a poténcia nominal (NEPS) para as trés

turbinas edlicas utilizadas na ferramenta. Dimenséo das células: 500 x 500 metros (LNEG, 2012).
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No caso das aplicacOes fotovoltaicas, verificou-se a auséncia de mapeamento de recurso baseado nas
caracteristicas de um conversor especifico. Assim foi necessario recorrer ao portal PVGIS —
Photovoltaic Geographical Information System (Suri et al., 2007), onde é possivel obter o
mapeamento da irradiacdo global média entre o periodo de 1981 — 1990. Juntamente com este mapa e
na mesma escala de cores, é apresentado o potencial de energia solar [kKWh/kWp] gerado por um
sistema de 1 kWp por ano, com médulos fotovoltaicos montados numa inclinagéo 6ptima e assumindo
uma taxa de desempenho do sistema de 0,75 (Suri et al., 2007). O potencial de energia solar
[kWh/kWp] equivale, para sistemas fotovoltaicos, ao nimero de horas anuais em funcionamento a

poténcia nominal (NEPS), valor que sera utilizado na ferramenta desenvolvida.

O mapa de recurso solar obtido encontra-se em formato imagem, por isso, foi necessario converté-lo
para grelha através da manipulagdo de imagem no software 4rcGIS™. Como a imagem original
contém o nome das cidades, foi necessario atribuir cores dos pixéis vizinhos para estes nomes. Deste
modo, a grelha resultante ndo contém os nomes das cidades. Posteriormente, a imagem foi
georreferenciada e atribuiu-se a cada cor de pixel um valor numérico, correspondente a barra de cores

do potencial eléctrico solar do atlas de origem. Assim foi possivel obter a grelha aproximada a

imagem original, com células de dimensdes de 500x500 metros, tal como se pode observar na Fig. 8.

| | 1 L | 1
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Fig. 8 — (a) Mapa original da irradiancia global e potencial eléctrico solar num angulo de inclinagdo

optimo (Suri et al., 2007). (b) Mapa de contorno da grelha resultante do potencial fotovoltaico

[KWh/kWp] ou nimero de horas anuais de funcionamento a poténcia nominal (NEPS).
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3. Modelos de custos e de avaliacdo econdmica de centrais eolicas e

fotovoltaicas

A definigdo de “investimento” é qualquer ocasido onde recursos financeiros (capital) sdo colocados
para fins produtivos (Short et al., 1995). O capital é investido no desenvolvimento de um novo
projecto, compra de empresa concorrente ou mesmo para construcdo de uma nova central produtora de
energia eléctrica. O investimento é limitado aos casos onde os recursos financeiros séo aplicados para
adquirir ou construir bens de capital tangivel (custos de capital). Projectos de conversdo energética de
fontes de energia renovavel (FER) sdo normalmente investimentos intensivos de capital, onde a maior
percentagem de custos do projecto estd envolvida no investimento inicial, devido a compra e
instalagdo dos equipamentos e construgdo das estruturas necessarias para o funcionamento correcto da
central. Difere assim das centrais de energia convencionais, onde grande parte dos custos esta
envolvida na aquisicdo de combustiveis. Habitualmente os projectos de energias renovaveis tém um
diagrama de fluxo de caixa tipico devido ao investimento de capital intensivo, Fig. 9, onde no ano zero
existe uma grande despesa (investimento inicial), seguido por anos onde existem receitas (venda de
energia) e despesas (custos financeiros e de operacdo e manutencdo), seguindo este padrdo com
pequenas oscilagdes até ao fim do projecto. Cada caso é um caso, portanto, o fluxo de caixa (cash-

flow) depende do tipo do projecto e do contrato a ele associado (Castro, 2011).

RiA Rz,? RsA R, ﬁ

Fig. 9 — Fluxo de caixa (Cash-Flow) tipico de um projecto em energias renovaveis (Castro, 2011).

Mesmo com todos os beneficios ambientais e econdmicos, tal como a reducdo da exposicdo das
economias a volatilidade dos pregos do petréleo, também o0s projectos de aproveitamento energético
de FER necessitam de avaliacdo do ponto de vista econémico. Caso a energia produzida ostente custos
elevados em relacdo a producdo de energia por fontes convencionais, 0 uso da tecnologia renovavel

ficard desacreditado pelos consumidores finais e opinido publica. Neste sentido, e devido aos
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beneficios associados ao uso das FER e dos seus altos custos, é justificAvel a necessidade de

incentivos econémicos para a sua promocao (Castro, 2011).

Os projectos de conversdo energética de FER podem ter diferentes dimensdes, diversas tecnologias e
fontes, e estender-se por horizontes temporais distintos. A estes projectos, estdo inerentes recursos
humanos, tecnolégicos e financeiros, que necessitam de conciliagdo para criar o produto esperado. Os
projectos de energias renovaveis tém as caracteristicas tipicas de todos os projectos de conversdo de
energia (Cleland, 1991):

+ O projecto tem um tempo de vida definido, com inicio e fim, ndo sendo assim permanente.

+ Existem limitagdes nos recursos financeiros e humanos disponiveis, normalmente pré-
determinados no inicio do projecto.

+ O projecto requer uma organizagdo especifica que reuna todas as partes envolvidas em
conjunto, independentemente de outras ligagcdes organizacionais ou das fronteiras relacionais

entre as partes envolvidas, Fig. 10.

Project Project Project
identification assessment realization

Project shut-
down

Project usage

Y ¥ Y

Financial projectappraisal, Project Managementaccounting,
project planning control cost control

N
Financialmanagementof renewable energy projects

Fig. 10 — Gestéo financeira de projectos de energias renovaveis (Short et al., 1995).

Na presenca de diferentes solugdes técnicas ou diversas oportunidades de investimento, os projectos
sdo avaliados com o objectivo de encontrar a solu¢gdo com melhores pardmetros econémicos. Assim, a
avaliacdo indica ao investidor e/ou gestor a atractividade do projecto/investimento. Esta atractividade
sera notada por parte do investidor quando os resultados da analise forem bons do ponto de vista
econémico-financeiro. Por esta razdo, as decisdes de investimento sdo precedidas por longas e
extensas analises de atractividade do seu potencial, chamadas “Avaliagio Econ6mica de

Investimento”.

3.1 Valor temporal do dinheiro e taxa de actualizacao

Sabe-se que um determinado montante de dinheiro recebido hoje vale mais do que a mesma
guantidade recebida no futuro, isto porque o montante hoje pode ser investido durante um determinado
prazo, por exemplo, o tempo de vida de um projecto, recebendo assim ganhos devido aos efeitos do

juro. Decorrido este prazo, o valor total real acumulado podera ser muito superior a quantia inicial. O
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montante investido a prazo dard um rendimento real que é avaliado pela quantidade de bens-padrédo
gue este rendimento permitiria adquirir em cada ano. Da mesma forma, 0 montante recebido no futuro
tem menor valor que o mesmo montante recebido no presente, porque perdeu a oportunidade de
ganhar juros. Nota-se que o raciocinio anterior é feito para pregos constantes, ndo sofrendo por isso
efeitos de inflacdo. A moeda inflacionada perde poder de compra, logo, os rendimentos obtidos
devidos a inflacdo sdo enganadores porque o lucro obtido em moeda desvalorizada podera

corresponder a um prejuizo real (Short et al., 1995).

Se investir o valor Fq (€), 0 qual corresponde ao pagamento realizado no momento actual (t = 0),

durante t anos, o total acumulado ao fim desses anos sera F;, tal como:

F =F,1+a)
Onde a (pu) traduz o rendimento real anual do capital. Conclui-se que um pagamento F, efectuado
hoje equivale a um pagamento (maior) realizado ao fim de t anos. Assim, um pagamento F; realizado

num prazo de t anos corresponde a um pagamento (menor) F, efectuado hoje:

F
@+a)

No parametro F, é considerado o valor actual (ou actualizado) de um pagamento (ou recebimento)

0

efectuado num prazo t. A taxa de actualizacdo, pardmetro a, permite transformar para um mesmo
instante, pagamentos (ou recebimentos) efectuados em tempos diferentes. Esta actualizagdo é um
conceito relacionado com um procedimento aritmético, o qual permite converter um determinado
valor, numa dada data, para o valor equivalente noutra data. Possibilita assim a conversdo de valores
distribuidos, em diversos instantes temporais, em valores actualizados a data presente da analise,
sendo expressos na mesma unidade, permitindo aos analistas uma melhor percepcéo do real valor do
dinheiro (Castro, 2011).

A taxa de actualizacdo (ou taxa de desconto) é uma medida que traduz o efeito no valor do dinheiro ao
longo do tempo, sendo um parametro central no calculo do Valor Actual Liquido (VAL), discutido
noutra seccdo da presente dissertagdo. A taxa de desconto traduz a rendibilidade minima que o
investidor exige para investir num determinado projecto, a qual contabiliza o risco inerente ao

investimento. A escolha do seu valor é muito importante para qualquer analise econdmica.

A taxa de actualizagdo é constituida por trés componentes (taxas), (IAPMEI, 2001):

TA=[0+T,)x@+T,)x@+t,)]-1 3.1)

a) Ty corresponde a remuneracdo real desejada para os capitais proprios. E normalmente
utilizada a taxa de remuneracdo de activos sem risco, como por exemplo a taxa de

rendibilidade das obrigacfes do tesouro.
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b) T,: Prémio anual de risco. Corresponde a taxa dependente da evolugdo econdémica, financeira,
global e sectorial do projecto. Também tem em conta a dimensdo do montante total do
projecto. Para projectos de centrais edlicas e fotovoltaicas, a taxa de risco € minima, sendo
desprezada nos estudos efectuados na presente dissertacao.

c) t;: Taxade inflacdo.

As andlises econdmico-financeiras podem ser efectuadas a precos constantes, quando ndo se

contabilizam os efeitos da inflacdo, ou a precos correntes, quando estes efeitos sdo contabilizados.

E importante utilizar a taxa de actualizacio correcta quando se efectua anélises econémicas. Se o fluxo
de caixa é a precos constantes, utiliza-se a taxa de actualizacao real, a qual exclui alteracdes puramente
inflacionarias ou deflacionarias no nivel geral dos precos. Caso o fluxo de caixa seja a precos
correntes, entdo utiliza-se a taxa de actualizacdo nominal, a qual tem em conta a inflacdo e inclui
alteragbes no nivel geral dos pregos. E possivel remover a componente da inflagdo da taxa de
actualizacdo nominal, convertendo-a para taxa de actualizacdo real, através da expressdo (Short et al.,
1995):

tr = -
@+ti)

(3.2)

Da mesma forma, é possivel incluir a componente da inflagio na taxa de actualizacdo real,

convertendo-a para taxa de actualizagdo nominal, através da express&o:

tn=[(L+tr)x@+ti)]-1 (3.3)

a) tr: Taxa de actualizacdo real, exclui a taxa de inflagdo geral dos pregos;
b) tn: Taxa de actualizacdo nominal, inclui a taxa de inflacdo geral dos pregos;
c) ti: taxa de inflagéo.

Para possibilitar a comparacdo da avaliagdo econdmica de centrais renovaveis que iniciaram a sua
producdo em diferentes momentos, na presente dissertacdo, todos os valores serdo corrigidos pela
inflagdo para um determinado més/ano. Assim, a taxa de actualizacéo utilizada serd real, sem efeitos
de inflagdo. Estes efeitos e a taxa de risco serdo também desprezados nos estudos de avaliagdo
econémica efectuados, e por isso, a taxa de actualizacdo utilizada para centrais renovaveis, que
iniciaram a sua producdo até a data da presente dissertacdo, sera igual a taxa de rendibilidade das

obrigacOes de tesouro correspondentes & data de inicio de produgdo de cada central.

As Obrigacfes do Tesouro (OT) séo das principais ferramentas utilizadas pelo Estado para satisfazer
as suas necessidades de financiamento. Estas obrigacdes sdo titulos de valores mobiliarios de médio e
longo prazo, disponiveis para qualquer investidor, a qual pode ter associado uma taxa de juro fixa
(IGCP, 2012). Um investidor que aplique o seu dinheiro em titulos de OT, estd a empresta-lo ao estado
portugués em troca de um papel, onde é mencionado 0 mesmo investimento e 0s juros que serdo pagos
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com uma determinada periodicidade, at¢ o momento final do contrato, onde o estado é obrigado a
devolver o valor investido. (Produtos Bancérios, 2010)

Existem varios tipos de contractos de OT com distintas dimensdes. Os que normalmente sdo usados,
como base para o calculo das taxas de actualizagdo do investimento, sdo 0s que tém maior prazo e a
taxa fixa. Assim, na presente dissertacdo, utiliza-se a Taxa de Rendibilidade das OT a taxa fixa, com
prazo de 10 anos. Esta taxa é o juro que o estado tem de pagar ao investidor pelo dinheiro emprestado,
sendo este fixo até o final do contrato. E possivel obter o histérico da taxa de rendibilidade das
obrigacdes de tesouro junto ao portal do Banco de Portugal (Banco de Portugal, 2012).

Taxa de Rendibilidade de OT a taxa fixa - 10 anos
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Fig. 11 — Média mensal da taxa de rendibilidade das obrigactes de tesouro

a taxa fixa - 10 anos (Banco de Portugal, 2012).

Devido a crise financeira sentida nos Gltimos anos, a taxa de rendibilidade das OT sofreu um subito
incremento a partir de 2010, como se pode verificar na Fig. 11. Este fendmeno foi fruto da incerteza e
instabilidade gerada no mercado da divida publica, onde se duvidou da seguranca das aplicagdes do
Estado Portugués. A partir de 2012 € notorio que a taxa de rendibilidade das OT tem decrescido, 0 que

demonstra uma recomposicdo da estabilidade do mercado da divida.

Como a taxa de actualizagdo do investimento esta intrinsecamente ligada a taxa de rendibilidade das
OT, apenas os investimentos em projectos que aceitassem uma alta taxa de actualizacdo € que
obteriam resultados de avaliagdo econdémica positivos a partir de 2010. Caso estes projectos ndo
devolvessem este tipo de rendibilidade, seria mais rentavel ao investidor aplicar o seu dinheiro em
titulos de tesouro.
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3.2 Classificacdo das categorias de custos

Os custos de um projecto de energias renovaveis dependem da tecnologia utilizada e variam muito
conforme a dimens&o ou tipo de projecto. E importante definir e classificar as estruturas de custos, por

forma a facilitar as analises econdmicas e financeiras de cada projecto.

Na presente dissertacdo, as estrutura de custos sdo de parques edlicos onshore e offshore e também de
grandes centrais fotovoltaicas. Apesar das diferencas entre estas tecnologias, as categorias de custos

sdo semelhantes independentemente do projecto, podendo assim agrupar-se em 4 grupos distintos:

+ Custos de capital: também conhecidos por investimento inicial, retractam todos os elementos
de custos que ocorrem normalmente no inicio do projecto. Estes incluem o montante de
aquisicdo e instalacdo de equipamentos, compra de permissdes ou licencas necessarias,
planeamento e consultoria profissional, trabalhos de construcédo civil no local (reabilitacdo ou
execucdo de acessos, obras de drenagem, construcdo das bases dos aerogeradores ou dos
painéis fotovoltaicos, construgdo da subestacdo, entre outros), ligacdo da central a rede pablica
ou construcdo das linhas eléctricas para conexao no ponto de interligacao.

+ Custos operacionais: sd8o os custos que ocorrem durante a produgdo da central no seu
funcionamento regular. Incluem custos de pessoal, pagamento de impostos e seguros,
arrendamento de terras (quando aplicavel), taxa do acesso de fornecimento da energia para a
rede publica. Parte dos custos operacionais sdo fixos, enquanto outros variam por dependerem
da poténcia fornecida a rede eléctrica. Os custos operacionais fixos e variaveis diferem entre
tecnologias de energias renovaveis.

+ Custos de manutengdo: incluem todos os gastos derivados do trabalho de manutencéo, com o
objectivo de manter ou garantir a capacidade produtiva do sistema. Os trabalhos de
manutencdo podem ser preventivos ou de reparacdo. Os trabalhos preventivos ocorrem antes
da avaria do sistema, de forma a preveni-la. Os de reparacdo sdo os que ocorrem quando o
sistema estd avariado. Estes trabalhos tém dimensdes pequenas e frequentes (verificacdo
periddica, substituicdo de componentes pequenos como lampadas e filtros de ar), ou grandes e
pouco frequentes (troca de componentes de grande porte, reparacdo ndo calendarizada de
danos importantes).

+ Custos financeiros: incluem todas as quantias monetéarias acartadas por operacfes de
financiamento durante a vida do projecto. O custo com mais peso é o pagamento de juros aos
financiadores. Outros valores sdo consequentes de operacdes bancérias para obter capital de
risco, construcdo de consoércio e/ou importancias das garantias financeiras. Normalmente os
custos financeiros tém um prazo limitado, até ao momento em que a divida aos financiadores é

liguidada, o que deve ocorrer num prazo menor a vida Util do projecto.
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3.3 Modelos de avaliagdo de custos — Custo normalizado de energia (LCOE)

A normalizagdo de custos ou receitas € uma técnica que permite comparar alternativas de investimento
que envolvem diferentes montantes de capital e/ou diferentes periodos de tempo com ciclos de vida
distintos. O custo normalizado de energia, Levelized Cost of Energy (LCOE), é o custo real da
electricidade produzida, a qual permite aos analistas terem a percepcdo de quanto custaria, ao
proprietario das instalacGes, a producdo de uma unidade de energia. O LCOE é uma avaliagao
econémica dos custos do sistema de geracdo de energia ao longo do seu ciclo de vida, e é um
parametro fundamental na escolha do tipo de sistema da central, visto possibilitar a comparacdo entre
distintas tecnologias e/ou fontes de energia. Nesta comparacdo é importante definir as fronteiras do
“sistema” ¢ os custos que sdo incluidos no calculo. Pode-se decidir utilizar os custos das linhas de
transmissdo e distribuicdo, visto que em alguns casos € necesséria a construcdo de novas linhas para
acesso da central de producdo a rede publica. Pode-se considerar os custos de investigacdo e
desenvolvimento, custos dos estudos de impacto ambiental, impostos, custos financeiros, ou mesmo 0s
custos dos impactos de saude publica e ambiental. Todos estes pardmetros sdo decididos no momento

do célculo e sdo iguais em todos 0s casos comparados.

Segundo (IEA & NEA, 2010) a definicdo de LCOE inclui o custo total do investimento inicial, custos
de operacdo e manutencdo, combustiveis, emissGes de carbono e custos de desmantelamento da
central. Existem outras defini¢cbes de diferentes fontes, tais como (Short et al., 1995) e (IEA Wind,
2011), que incluem outros tipos de custos, mas na presente dissertacdo é utilizado o modelo definido
por (IEA & NEA, 2010). Este ndo considera valores extremamente flutuantes (taxas de juro e taxas de
imposto) que diferem de projecto para projecto e de pais para pais. O modelo escolhido é util para
comparar 0s custos de producdo de energia normalizados de diferentes fontes, sem considerar
parametros flutuantes como custos financeiros e de impostos. As energias edlicas e fotovoltaicas ndo
consomem combustivel nem emitem gases poluentes na sua producdo, por isso, 0s parametros de
“custos em combustiveis” e “custos das emissdes de carbono” sdo desprezados, tal como os “custos de
desmantelamento”, visto que no fim de vida do projecto o local é habitualmente reaproveitado por um

novo projecto, usufruindo-se dos trabalhos de construgéo civil efectuados no local.

O LCOE [€/MWHh] é calculado através da seguinte express&o:

x1000 (3.4)

a) CA,: Custos anuais no ano k [€];
b) ECRy; Energia produzida no ano k [kWh];

¢) d: Taxa de desconto real em valores decimais.
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Os custos de O&M podem depender da energia produzida ou podem ser apenas uma percentagem do
investimento inicial total. Quando os custos de O&M sdo uma percentagem do investimento inicial

total, os custos anuais para o 1° ano (CA;) e para os anos seguintes (CAy) sdo calculados da seguinte
forma:

Coef
oA 1,1 @5
CA =1, x% (3.6)

a) lo: Investimento inicial [€];

b) Coefoenm: Coeficiente de custos de operacdo e manutengdo anual [%].

Quando os custos de O&M dependem da energia produzida, os custos anuais expressam-se pelas
seguintes férmulas:

CA =1,+ (CO&M X ECRl) (37)

CA, =Coeu X ECR, (3.8)
a) Cogm: Custos de operagdo e manutengdo anual [€/kWh];

b) ECRy; Energia produzida no ano k [KWh].

Por fim, a energia anual produzida (ECRy) é obtida atraves da equagéo (3.9):

ECR, = P x NEPS x (1— DegP) (3.9)

a) P: Poténcia nominal instalada [kW];
b) NEPS: Numero de horas anuais equivalentes a poténcia nominal [h];

c) DegP: Taxa de degradacdo da producédo anual em valores decimais.
3.4 Modelos de avaliacdo econdémica de projectos

3.4.1 Tempo de retorno descontado (Discounted Payback)

Para uma estimacdo preliminar da viabilidade de um projecto em energias renovaveis, é desejavel
utilizar um método de répida determinacdo dos seus beneficios econdmicos relativos. Tal método deve
ser de facil compreensao, livre de detalhes e com calculo simplificado. Um dos métodos normalmente

utilizados é o tempo de retorno simples de investimento, ou Simple Payback (SPB).
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O SPB compara directamente receitas com custos, e determina o periodo de tempo necessario para
recuperar o investimento inicial. O periodo de retorno (em anos) é igual ao investimento inicial total
dividido pelas receitas médias anuais da producdo de energia da central em questdo (Manwell et al.,
2002). O SPB ¢ usado como medida de risco do projecto. Sabe-se que quanto maior o tempo de

retorno, maior sera o risco para o investidor, visto que o capital investido podera ndo ser recuperado.

A ferramenta desenvolvida no ambito desta dissertacéo calcula o SPB, mas este ndo é considerado na
avaliacdo econdmica dos projectos estudados. O tempo de retorno de investimento considerado
contém um método mais preciso e que considera a taxa de desconto, chamado Tempo de Retorno
Descontado ou Discounted Payback (DPB). Este método tem em conta o valor temporal do capital,
utiliza a taxa de actualizacdo para descontar os fluxos de caixa de cada periodo (ano) antes de os

somar e comparar com o investimento inicial:

I FC,

kﬂ@+drzl° (3.10)

a) FCy: Fluxo de caixa (cash-flow) no ano k [€];
b) T, Tempo de retorno do investimento [anos];

c) d: Taxa de desconto em valores decimais.

O tempo de retorno do investimento calculado pelo DPB é sempre maior que o tempo calculado pelo
SPB, visto que o primeiro faz desconto no futuro fluxo de caixa, dando assim um valor mais préximo
do verdadeiro periodo de recuperagdo. Em sintese, o0 DPB devolve o ano do projecto onde o VAL é
nulo, assinalando assim 0 momento exacto onde o projecto, através das suas receitas, pagou 0s seus
custos. Tal como se sabe, o futuro é incerto, por isso o tempo de recuperagdo do projecto também o é,
visto que podem ser adaptadas taxas de desconto ou juros que ndo sdo praticadas pelo mercado

financeiro.

3.4.2 Valor actual liquido (VAL)

O valor actual liquido (VAL) é o valor liquido de todas as receitas (entrada de caixa) e despesas (saida
de caixa) do projecto em todo o seu ciclo de vida, descontados para o inicio do investimento.
Essencialmente, as receitas incluem as entradas de caixa derivadas da venda da electricidade
produzida, e as despesas incluem as saidas de caixa devido aos custos financeiros e de operagdo e

manutencédo da central.

Em projectos de energia, 0 VAL é considerado o valor actual dos beneficios subtraidos pelo valor
actual dos custos. A decisdo de investimento no projecto é tomada quando o VAL é positivo, 0 que
assinala a rentabilidade superior a estipulada pelo investidor (taxa de desconto) no inicio do projecto,
cobrindo assim o seu investimento e todos os custos, incluindo os financeiros, oferecendo um lucro
adicional ao esperado. Quando o investidor tem a possibilidade de optar por varios tipos de projecto,
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este terd tendéncia a escolher o projecto com maior retorno de investimento, logo escolhera o projecto
com maior VAL. Caso a avaliacdo do valor actual liquido tenha devolvido resultados nulos, é
indiferente ao investidor aplicar 0 seu recurso monetario no projecto, visto este restituir exactamente a
rentabilidade minima esperada. Nos casos em que o VAL é negativo, o investidor deve desprezar o

projecto, visto este ndo devolver a rentabilidade minima esperada, trazendo-lhe prejuizos.

O valor actual liquido é calculado através da equag&o:

VAL = Z 1+d (3.11)

a) FCy: Fluxo de caixa (cash-flow) no ano k [€];
b) d: Taxa de desconto em valores decimais;

c) n: Namero de anos de vida do projecto.

O investimento inicial (lo) é calculado através da expressao:

= (C1 x P)+OutrosCustos (3.12)

a) CI: Custo de capital por poténcia instalada [€/kW];
b) P: Poténcia instalada [kW];

c) OutrosCustos: Custos adicionais que ndo dependem da poténcia instalada [€].

Baseado em (Hertenstein & McKinnon, 1997), o fluxo de caixa (FCy) é calculado segundo a equag&o:

FC, =R, —D, (3.13)

a) Ry Receitas (entrada de caixa) no ano k [€];

b) Dy: Despesas (saida de caixa) no ano k [€].

A equacdo (3.13) representa um modelo simplificado do método indirecto do fluxo de caixa, onde 0s
resultados de receitas sdo derivados da remuneragdo de venda da energia anual produzida pela central.
As saidas de caixa anuais sdo um paradmetro flutuante, varia de projecto para projecto e de pais para
pais. Estas consideram os custos de operacdo e manutencdo, custos de empréstimos e respectiva taxa
de juro, taxa de imposto local e/ou nacional e também a amortizacdo anual dos resultados
operacionais. O célculo do fluxo de caixa é exemplificado na Tabela 5 (Hertenstein & McKinnon,
1997). O método indirecto do fluxo de caixa é iniciado pelo célculo dos resultados operacionais, que
incluem a maioria das transaccfes de caixa de actividades operacionais num projecto, inclusive
transaccGes onde nao se envolve dinheiro. O imposto é incidido sobre os resultados operacionais.
Apo6s a obtencdo do resultado liquido (Resultados Operacionais subtraidos pelo Imposto), as

transaccOes que ndo envolvem dinheiro devem ser eliminadas a fim de chegar a uma representacéo
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precisa do fluxo de caixa. A amortizagdo é uma importante despesa que ndao envolve desembolso de
caixa. Assim, no método indirecto esta é sempre adicionada de volta ao fluxo de caixa (exploragao),

como proposto por Hertenstein & McKinnon (1997) e constatado na Tabela 5.

A amortizacao é a transferéncia de uma porcao do custo de um bem (activo) no balango de resultados
durante cada ano de vida do activo. Na presente dissertacdo foi considerado uma amortizacao linear,
traduzindo uma despesa adicional com uma periodicidade anual. O valor de amortizacdo €

determinado pela equagéo:
AM, = Jo (3.14)

a) AM,: Amortizacdo anual no ano k [€];

b) VP: Anos de vida do projecto [anos].

3.4.1 Taxa interna de rendibilidade (TIR)

A taxa interna de rendibilidade (TIR) é a taxa de actualizacdo (ou desconto) que anula o VAL do fluxo

de caixa do investimento em anélise. Assim, ao utilizar a equacéao (3.11), obtém-se a TIR atraveés de:

" FC,

_|°+kz_;‘(1+TIR)k =0 (319

A andlise da TIR demonstra imediatamente o interesse do empreendimento na escala de avaliagdo do
mercado financeiro. Quando se obtém uma TIR superior a taxa de desconto considerada no calculo do
VAL, o projecto consegue gerar uma rendibilidade superior ao custo de oportunidade do capital. Deste
modo e, em principio, o projecto é economicamente viavel. Se a TIR obtida é menor que a taxa de

desconto, entdo a rendibilidade exigida pelo investidor ndo é alcancada. (Castro, 2011)

O calculo da TIR necessita geralmente de métodos iterativos, o que torna o seu calculo uma tarefa
mais complicada que os outros parametros econémicos ja definidos nesta dissertacio. E possivel
recorrer-se a funcdes nativas do Exce/™ ou do Matlab™ para o seu célculo. A equagdo da TIR é
polinomial de grau N e, portanto, o analista tem de estar ciente que existem N diferentes raizes, ou
solucdes para a equacdo. No entanto, quando o padrdo de investimento é normal (i.e., 0 investimento
inicial ou saidas de caixa sdo seguidos de um fluxo de entradas de caixa), todas as solugdes sdo
negativas ou imagindrias, excepto uma solugdo positiva. Caso contrario, se o fluxo de caixa é tal que
as saidas de caixa acontecem durante ou proximo do fim de vida do projecto, entdo a possibilidade de
obter maltiplos positivos é maior. SituacGes em que existam apenas um valor aproximado, colocam a
andlise do resultado de forma facil ao analista. No entanto, quando os resultados ndo contém um valor
aproximado, mas sim multiplos positivos, o analista estd numa situagdo duvidosa e deve desprezar 0s

resultados da TIR e recorrer a outros indicadores econémicos (Short et al., 1995).
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Tabela 5 — Exemplo de célculo do Fluxo de Caixa constante [€].

Calculo do Fluxo de Caixa Constante [€]

. - Resultados Encargos de Resultados Resultado Fluxo de Caixa . .
Anos | Proveitos Oo&M Amortizagdo Operacionais Empréstimo Antes do Imposto Liquido Exploragio Investimento Fluxo de Caixa
Imposto
[a] [b] [c] [d]=[a-b-c] [e] [fl=[d-e] [g]=[f x Taxa] [hl=[f-g] [CF]=[h+c] [Co [CF]=[-Co+CF]

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 42745481 -42745481
1 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
2 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
3 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
4 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
5 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
6 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
7 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
8 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
9 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
10 | 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
11 | 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
12 | 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
13 | 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
14 | 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
15 | 11122494 427455 2137274 8557765 2961202 5596562 1567037 4029525 6166799 0 6166799
16 | 11122494 427455 2137274 8557765 0 8557765 2396174 6161591 8298865 0 8298865
17 | 11122494 427455 2137274 8557765 0 8557765 2396174 6161591 8298865 0 8298865
18 | 11122494 427455 2137274 8557765 0 8557765 2396174 6161591 8298865 0 8298865
19 | 11122494 427455 2137274 8557765 0 8557765 2396174 6161591 8298865 0 8298865
20 | 11122494 427455 2137274 8557765 0 8557765 2396174 6161591 8298865 0 8298865
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4. Metodologia

4.1 Investimento de capital médio

Sistema Eo6lico Onshore

Com o objectivo de obter resultados proximos a realidade, na avaliacdo econdmica de centrais que
iniciaram a sua producdo em diferentes anos, utiliza-se o historico de investimento em tecnologias
edlicas e fotovoltaicas em Portugal e na Europa. Neste ambito, obteve-se o histérico de investimento
em energia edlica em Portugal através dos relatérios anuais da IEA Wind entre os anos de 2003 a 2011,
(IEA Wind, 2000) (Tabela 6).

Tabela 6 — Historico de Investimento em Energia Edlica
em Portugal (IEA Wind, 2000).

Custo Unitario'” [€/kwW] Investimento Total [€/kW]

Ano Baixo Alto Valor médio Baixo Alto Valor médio
2003 750 950 850 900 1200 1050
2004 650 900 775 1000 1200 1100
2005 650 950 800 900 1100 1000
2006 875 1150 1012,5 900 1100 1000
2007 950 1110 1030 1200 1400 1300
2008 950 1110 1030 1200 1400 1300
2009 950 1300 1125 - - -
2010 1060 1470 1265 - - -
2011 - - 1400 - - -

(*): Custo da tecnologia edlica instalada, exclui ligagdes a rede e custos de terreno.

Os precos dos geradores eolicos tém vindo a subir em alguns paises, durante os ultimos anos. Este
aumento foi devido ao incremento do uso de grandes turbinas eélicas (= 2 MW de poténcia nominal),
ao aumento do prego bruto da matéria-prima, a escassez dos componentes principais e 0 excesso de
procura de turbinas. Um exemplo é o caso de Espanha, onde os custos médios de investimento inicial
por kW instalado estariam, em 2010, por volta dos 1250 €/kW. Em Portugal, o investimento inicial
total encontra-se entre 1060 a 1470 €/kW, excluindo a ligagdo a rede publica e os custos derivados ao
terreno. (IEA Wind, 2011)

Partindo do pressuposto que os custos de terreno e de ligacdo a rede eléctrica publica ndo sofreram
grandes variacdes ao longo dos anos, estes foram tomados constantes ao longo do tempo. Utilizou-se
apenas o custo unitario médio da tecnologia edlica para a elaboracdo de um grafico de dispersdo com

linha de tendéncia e respectiva equagdo (4.1) (Fig. 12).
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InvestimentoMédio,, =(72.292x ano) —144057 (4.1)

Na ferramenta desenvolvida, os custos médios de capital de sistemas e6licos onshore sdo dados pelos
valores de custo médio unitario (Tabela 6), entre os anos de 2003 a 2011, mantendo-se constantes 0s
valores de 2011 para 0s anos posteriores a este periodo. Para 0s anos anteriores, os custos foram

obtidos através da equacéo (4.1).
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Fig. 12 — Valor médio do Custo Unitario [€/kW] e Linha de Tendéncia para

investimento em energia edlica onshore.

Sistema Fotovoltaico

Segundo a European Photovoltaic Industry Association (EPIA, 2011), nos ultimos 20 anos, 0s custos
dos sistemas de tecnologia Fotovoltaica (PV) sofreram reducBes impressionantes, com 0s pre¢os dos
maodulos a decrescerem em mais de 20%, tendo em conta que o volume acumulado de venda dos
mesmos estava a duplicar (factor de aprendizagem). Em Julho de 2011, na Europa, o prego médio de
um mddulo atingiu valores de cerca de 1.2 €/W, uma redugdo proxima de 70% comparativamente ha
10 anos (Fig. 13). Enquanto os custos por unidade de capacidade instalada (watt) dos diferentes tipos
de tecnologia PV possam variar, essa diferenca é menos relevante ao nivel do sistema, o qual também
tem em conta a eficiéncia e a area necessaria para o tipo da tecnologia. Os custos totais do sistema sdo
sensiveis & economia de escala e podem variar substancialmente, dependendo do tipo de aplica¢do. O
investimento total do sistema é composto pelo somatdrio dos custos dos médulos e pelas despesas dos
equipamentos conhecidos por “balance-of-systems”. Estes incluem estruturas de montagem dos
maodulos, inversores, instalacdes eléctricas no local e dispositivos de geracdo de poténcia. Os custos
dos sistemas “balance-of-system” variam muito, mas tém um valor médio de cerca de 40% do

investimento inicial total, sendo que 60% sdo os custos referentes aos médulos PV.
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Fig. 13 — Evolucdo dos precos médios de médulos PV na Europa (EPIA, 2011).

Actualmente, o valor do investimento inicial total do sistema representa a mais importante barreira
para o desenvolvimento fotovoltaico. Os custos de investimento sdo ainda relativamente altos, apesar
de decrescerem devido a evolugdo da tecnologia e das melhorias no volume da economia de escala. Na
Europa, entre 2008 e 2011, houve uma reducdo proxima dos 50 % dos custos de sistemas PV. Prevé-se
gue, nos préximos 10 anos, haja uma redugdo entre 36 % a 51 % dos precos dos sistemas PV, segundo
0 histdrico de precos baseados no IEA-PVPS Task 1, EUPD, ASIF e EPIA (Fig. 14).
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Fig. 14 — Evolucdo dos precos de sistemas PV na Europa (EPIA, 2011).

Assim, como constatado na Fig. 14, os custos médios de capital dos sistemas PV tém sofrido reducdes
consideraveis nos ultimos anos. Baseado nesta evolucdo de pregos, nesta dissertagcdo foram admitidos
gue os custos de capital seriam os valores médios entre as projec¢des altas e baixas. Assim, admitiu-se
gue os custos de capital médio para estes sistemas entre 0s anos de 2000 a 2020 seriam definidos pelo
grafico da Fig. 15. Para anos posteriores a 2020, estes custos teriam valores iguais ao custo do sistema
PV em 2020.
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Fig. 15 — Custo de Capital Médio de sistemas PV na ferramenta
AEAS_EoPv entre os anos 2000 e 2020.

Os custos de capital médio dos sistemas PV, nos anos anteriores ao ano 2000, foram definidos através
da equacéo (4.2), obtida através da linha de tendéncia do grafico de dispersdo da evolucdo dos precos
destes sistemas, entre os anos 2000 e 2008 (Fig. 16). Os valores entre 2009 e 2011 foram desprezados
devido a redugdo dos precos iniciarem neste periodo. Assim, evitou-se que a linha de tendéncia ficasse

pouco precisa para 0s anos anteriores a 2000.

InvestimentoMédio,,, = (~ 96.167 x ano) + 204430 (4.2)
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Fig. 16 — Grafico de dispersao da evolucao dos precos dos sistemas
PV entre os anos 2000 e 2008.
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4.2 Ferramenta de avaliacdo econdmica e analise de sensibilidade

No ambito desta dissertacio foi desenvolvido uma ferramenta na plataforma Matlab™, ao considerar
como ponto de partida as regras de remuneracao impostas pelas legislacdes descritas no capitulo 2.2 e
utilizando os métodos de avaliagdo econdémica do capitulo 3. Esta ferramenta foi baptizada com o
nome AEAS EoPv (Avaliacdo Economica e Andlise de Sensibilidade — Eolica e Fotovoltaica) e
possibilita ao utilizador conhecer os resultados econémicos de uma central eélica onshore, offshore ou

solar fotovoltaica, com as dimensdes desejadas e com diferentes parametros econémico-financeiros.

A ferramenta utiliza a remuneracdo em vigor na legislacdo, com valores reais do indice de precos no
consumidor (IPC) até Dezembro de 2012. Pretende-se assim obter os indicadores econémicos mais
proximos da realidade para as centrais renovaveis em questdo. E ainda possivel observar a evolucéo da
energia produzida, a remuneracdo mensal e anual, 0 VAL e também a variacdo da tarifa bonificada a
precos correntes e constantes ao longo da vida do projecto. O utilizador pode optar pela execugédo de
uma analise de sensibilidade na reducéo ou acréscimo da tarifa bonificada da central renovavel a partir

de 2013, obtendo a avaliacdo econémica dessa analise.

Através da ferramenta AEAS_EoPv e ap0s a obtencdo dos resultados da avaliagdo econdmica, é
possivel produzir atlas de indicadores econdmicos de Portugal Continental, especificos para os dados
introduzidos pelo utilizador. A Unica variavel na producdo dos mapas, sera o potencial do recurso
disponivel no territorio portugués (NEPS) e a remuneracdo mensal, dependente da tarifa aplicavel pela

legislacdo em vigor.

A nput
— Tecnologia da Central a — Project Investimente——— Anilise de Sensibilidade
e P o ) . . .
ES;;:E.ESDH_ICID IJunho T l 20035 |7 Uil G de.CapnaI iz Redugdo da Remuneragao
Edlica onshore | ™ l - ject: 7 Invzzimznei ez it = e Te5Ts | Sh Borificada & partir de 2013
Selecione & turking edlica B (/e Et e AT e B
natatada “estas B0 -
= Nimero de dispoﬁivos por Cutros Investimentos de capital: 175 \ie 1° Cenario
— Decreto-Lei el 12 (valor actuslizado a0 més da analize) Por quanto desela reduzir &

Actualizar as regras de Remuneracéio Custos de Operagéo e Manutencio 142  Ehiwh | Remuneragéo Bonificada? *
conforme surgem novos [Custos por unidade de energis)

Decretos-Lei que aumentam a Tarifa? . . = P
4 Mimero de Anos do Projecto; 20 Anos T 2" Cenario

Potencial Edlico Local: (NEFS) 2500 h

Sim M indice de eclicidads: Percentagem do IT o Por quanto desefa reduzir a I 75 9
Zona da Central em Portugat Izona Montan... | T investimento financiado: Remuneragén Bonificada?
S— ' | 15 )
. Prazo do Empréstima: nog 3 Cenrio
2] e s ez e l_ ;
" . 5 o Taxa de Juro; 54 % Por quanto deseja reduzir
Inivziimenio Faal (2 Remuneragéo Bonificada? I 10
Taxa de Imposto (IRCE I P — Outras Opgies

Intracuzir um Investimenta

Taxa de Inflagin m
& partit de 209\1 3 I 235 |%a0s&no Adicianal num sno 2 sua escohg?
Sim T l

Degracagéo de Producio I i] % &0 500 Uttilizar & Tarifa de Mercado apds
o limite de remuneraggo bonificada?
— A izacdo de Pregos

Més da Andlise () Junho . Andlize de Sensiblidade: IReduzir Tarifa -

— Identificar Analise Ano correspondents l—
Eo2005 - N2500 I 5035 | SMah a0 Més da Analize: 2012

Tarifa de Mercado

Ficheiro de Histdrico:  |sim =

Mota 1: (*) - Para anos anteriores & 2012 (inclusive) & Taxa de Actualizagio do

0 indice de Pregos no Consumidar (IPC) tem Calcular Investimento corresponds & Taxa de Rendbiidade das Obrigagdes do Tesouro.
como base o més de Dezembro de 1995, (] - Os resultados serédo actuslizados pela inflagio & valores do Més da Andlise.

Fig. 17 — Janela de input da ferramenta AEAS_EoPv.

Apos a introducdo dos dados de entrada pelo utilizador (Fig. 17), a ferramenta processa os célculos
seguindo o esquema da Fig. 18. Cada seccdo serd posteriormente explicada de forma detalhada no

seguimento deste capitulo.
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Dados de Entrada

Input Utilizador Base de Dados

Processamento

Dados de Entrada

A 2

Ciclo For - Ciclo Mensal

Funcio

< Remuneragdo Mensal >

Més Inicio até
Més Fim do Projecto

Resultados
Base Mensal

Resultados
Base Anual

Funcio Analise de Sensibilidade

Redugdo/Aumento
da Remuneragdo

Resultados
Avaliagdo Economica

Resultados
Analise de Sensibilidade

Dados de Saida

—> Ficheiro com resultados <
Janela de Resultados
detalhados

Fig. 18 — Esquema simplificado do funcionamento da AEAS_EoPv.

A ferramenta efectua um tratamento prévio dos dados de entrada (Anexo 1), onde é atribuido nomes
especificos a constantes e variaveis, seguindo-se a reorganizagdo das bases de dados em vectores e
célculos preliminares para definicGes de variaveis. Nesta etapa, sdo realizadas algumas correcgbes das
respectivas unidades.

No seguimento do processamento dos dados de entrada, a ferramenta entra no ciclo mensal onde sdo
efectuados todos os calculos na base mensal. A ferramenta recorre a funcdo Remuneracdo Mensal

(Anexo Il) que devolve a energia produzida no més correspondente ao ciclo e a sua respectiva
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remuneragdo. Os resultados s@o mantidos a precos correntes e outros sdo corrigidos para precos do
més de analise através do IPC. Todos os resultados sdo guardados numa base mensal e/ou anual. Com
os resultados anuais, recorre-se a funcdo Andlise Econdmica (Anexo IIl) obtendo-se os resultados
econdmicos da central renovavel. Caso o utilizado deseje processar uma andlise de sensibilidade, a
ferramenta reduz/aumenta a remunera¢do da central e recorre-se novamente a funcdo Anélise

Econdmica para se obter os resultados econémicos desta analise de sensibilidade.

A ferramenta guarda na memoria os dados de input e resultados das quatro Gltimas andlises efectuadas,
facilitando a comparagdo entre elas. Todos os resultados obtidos sdo impressos na “janela de

resultados” da ferramenta, de forma a facilitar a sua leitura pelo utilizador.

4.2.1 Limite de Remuneracéo

O utilizador tem a opc¢do de utilizar a tarifa de mercado ap6s o limite de remuneracéo. Se esta opgdo
for positiva, a central renovavel serd remunerada através da tarifa bonificada até ao ano limite de
remuneracdo. Apés este prazo, a central sera remunerada através da tarifa de mercado que, nesta
ferramenta, sera constante até ao fim do projecto. Assim, serd necessario definir o limite (ano) ao qual

a central renovavel é remunerada pela tarifa bonificada.

Para as centrais ao abrigo dos DL n.°168/99 ou 339-C/2001, o limite méximo de remuneragéo
bonificada é de 144 meses (12 anos) (DL 168/99, 1999) (DL 339-C/2001, 2001). Para as centrais ao
abrigo do DL n.° 33-A/2005 ou 225/2007 (ver sec¢do 2.1.2 desta dissertagdo) (DL 33-A/2005, 2005)
(DL 225/2007, 2007), o limite méaximo de remuneracdo bonificada para centrais eolicas ou
fotovoltaicas é de 15 anos, ou até aos primeiros 33 GWh entregues a rede (por megawatt de poténcia
instalada) para centrais edlicas ou 21 GWh entregues a rede (por megawatt de poténcia instalada) para
centrais fotovoltaicas. Assim, é possivel afirmar que cada megawatt instalado pode produzir energia
equivalente a 33000 horas em funcionamento a poténcia nominal para o caso eélico e 21000 horas em

funcionamento a poténcia nominal para o caso fotovoltaico:

33000 MWN | _ 330000
L MW ]

21000 MWN | _ 510000
L MW ]

No inicio desta ferramenta, o utilizador introduz o nimero de horas anuais em funcionamento a
poténcia nominal (NEPS) da central renovavel. Através deste valor e usando as expressdes infra
indicadas, é possivel obter o nimero exacto de anos ao qual a central renovavel ird beneficiar da

remuneracdo bonificada, através das seguintes expressoes:
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LimiteRemuneracéo .., _ 33000 (4.3)
NEPS
- « 21000
LimiteRemuneragéo ,, =—— 4.4
G830 pv = Fpe (4.4)

Devido a auséncia de legislacdo que defina o limite de remuneracdo para centrais e6licas offshore, foi
estabelecido nesta dissertacdo que estas centrais serdo remuneradas pela tarifa bonificada até ao 15°
ano de vida do projecto.

4.2.2 Parémetros de inflacdo

O indice de precos no consumidor (IPC) é indispensavel para o célculo da remuneragdo mensal a partir
da legislacdo, equacdo (2.3), e também é obrigatério como dado de input na funcdo Remuneracao
Mensal (Parametros: IPC,; e IPC,). Este indice representa a quantia paga pelas familias na aquisic¢éo
de bens e servicos individuais baseados em transac¢des monetarias (INE, 2003). Esta quantia
corresponde ao valor que o adquirente efectivamente paga no momento da aquisicdo e inclui todos o0s
impostos indirectos liquidos de subsidios sobre os produtos, reducdes e descontos e exclui juros e
outros custos associados a compra a crédito. Segundo a legislacdo em vigor, para o célculo da
remuneracdo € necessario utilizar a taxa de variacdo mensal (%) do indice de pregos no consumidor
excepto habitacdo, localizacdo no Continente (Tabela 7). E possivel obter o IPC junto do Instituto
Nacional de Estatisticas (INE, 2012).

Tabela 7 — indice de pregos no consumidor excepto habitacdo (Continente).
Taxa de variacdo mensal, Base 2008 (INE, 2012).

Periodo de indice de Prggos~n0 cons_umidor excepto
Referéncia ha'bltajgao (Continente)
Taxa de variacdo mensal — Base 2008 — %

Setembro de 2012 0.63
Agosto de 2012 -0,15
Julho de 2012 -0,05
Junho de 2012 -0,24
Maio de 2012 -0,36
Abril de 2012 0,24
Margo de 2012 1,18

A taxa de variacdo mensal foi calculada tendo como base o ano de 2008 através da formula (INE,
2003):

IPCmés ,

TaxaVariag doMensal, = {r
més, ,

—1J x100

a) IPCmés; Indice de precos no consumidor (base 2008), por localizacdo geografica
(Continente), excepto habitacdo, para 0 mést;
b) IPCmés.;: indice de precos no consumidor (base 2008), por localizacdo geografica

(Continente), excepto habitacdo, para 0 més t-1;
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A taxa de variagdo mensal compara o nivel da varidvel entre dois meses consecutivos, ou seja, a
variagdo de cada més é referente ao més anterior, tal como representado na Tabela 7. Embora seja um
indicador que permite um acompanhamento corrente do andamento da variavel, o célculo desta taxa
de variagdo é particularmente influenciado por efeitos de natureza sazonal e outros mais especificos,

localizados hum (ou em ambos) dos meses comparados (INE, 2003).

A partir da taxa de variacdo mensal é possivel obter o IPC com base num momento a escolha do
utilizador, atribuindo a base o valor 1. Utilizando a equagdo (4.5) é possivel obter IPCs posteriores a
base ou a equacdo (4.6) para obter IPCs anteriores a0 momento da base, tal como descrito pelas

férmulas que seguem:

IPC _Mensal,,,, =IPC _Mensal, =1
[IPC],
IPC_Mensal, = IPC_Mensal, , x| 1+ (4.5)
100
IPC_Mensal, == '[\:'ngs]a'm“ 16
L, [IPC], (4.6)
100

a) IPC_Mensalsgyse: IPC do més escolhido como base;
b) IPC_Mensal,: IPC do més m, com base no momento escolhido [valores decimais];

c) [IPC].: Taxa de variagdo mensal do IPC, referente ao més m [%];

Na ferramenta AEAS EoPv, a base de dados do INE estd guardada no ficheiro
IPC_Jan1988 2012.mat. Ao carregar este ficheiro, obtém-se uma matriz de nome IPC, onde a
primeira coluna corresponde ao ano, a segunda ao més e a terceira ao valor correspondente da taxa de

variacdo mensal do IPC.

A equacdo da remuneracdo mensal (2.3), necessita do indice de precos no consumidor referente ao
més m-1 (IPC,1) e o indice de precos no consumidor de referéncia (IPC,). Estes pardmetros seréo
directamente aplicados na férmula remuneratoria, o que leva as suas definicdes antes da entrada do
ciclo mensal. Também para o célculo da remuneracdo mensal é necessario o IPC de todos os meses do
projecto, inclusive meses futuros inexistentes na base de dados. Devido a inexisténcia dos valores de
IPC durante e ap6s o0 ano de 2013, o utilizador ter& de introduzir a taxa de inflacdo anual fixa para

estes anos. A ferramenta transforma a taxa anual em taxa mensal através da seguinte equacéo:

IPC = (1+ TaxalnflagioAnual)2 -1

Mésfuturo
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Os IPCs futuros estimados pela formula anterior sdo acrescentados a matriz IPC, com o respectivo ano
e més, até ao més de Dezembro do ano de fim do projecto. Utiliza-se esta matriz como ponto de
partida para o calculo do IPC,,; e do IPC,. Nesta dissertacdo foi definido como referéncia do IPC o
més de Dezembro de 1998 (valor 1). O IPC do més anterior ao inicio do projecto (IPCg), equagédo
(4.9), é calculado recorrendo a equacdo (4.7) para as centrais que iniciaram a sua producdo em
meses/anos posteriores a Dezembro de 1998. Para centrais que iniciaram a sua producdo em
meses/anos anteriores a Dezembro de 1998, o IPC, é calculado recorrendo & equagdo (4.8) (INE,
2003):

IPC Dez1998 (baseoezwgs) =1

IPC],
IPC,, (basep,i005) = IPC, ; (baSEp;1005) X (1 + %j (4.7)
|PC " (baseDezlggs ) — IPC m+1 (baseDeleQS)
[IPC], (4.8)
14 L dn
100
II:)CO = II:)Cm_anterior_inicio (baseDeleQS) (49)

a) IPCperig08(baS€pe1a08): IPC de Dezembro de 1998, com base neste mesmo més [valores
decimais];

b) IPC(basepesgss): IPC (base Dezembro de 1998) do més m [valores decimais];

C) IPCn_anterior inicio(P@S€pex100s): IPC (base Dezembro de 1998) do més anterior ao inicio do
fornecimento de electricidade a rede [valores decimais];

d) [IPC],: Taxa de variacdo mensal do IPC, contidos na matriz IPC, referente ao més m [%];

e) IPCy: IPC do més anterior ao primeiro més de fornecimento de energia a rede, [valores
decimais].

O IPC,,; toma valores do IPC, para o primeiro més de producédo da central. Para os seguintes meses

este ¢ calculado pela formula:

IPC]

IPC._,=IPC__, x 1+[—m’l 4.10

m-1 m-2 [ 100 ) ( )

a) IPCy.: IPC do més anterior a remuneragao [valores decimais];

b) IPC,.: IPC referente a 2 meses anteriores a remuneracdo actual (previamente calculado)
[valores decimais];

c) [IPC]..1: Taxa de variacdo mensal do IPC referente ao més anterior a remuneragéo [%].
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O IPC, toma valores distintos em diferentes legisla¢des, tal como estudado no capitulo 2.2.2. Quando
a central renovavel esta ao abrigo do DL n.° 168/99 ou 339-C/2001, o IPC, toma o valor do IPC do
més de Dezembro de 1998. Como este més é a base do IPC definido na presente dissertacao, este toma
o valor 1, equacdo (4.11). Caso a central esteja ao abrigo do DL n.° 33-A/2005 ou 225/2007, 0 IPC, €
definido através da equacao (4.12):

IPC ref — IPC Dez1998 (baseD621998) =1 (4- 11)

IPC ref — IF)(:m_anterior_inicio (baseDezlg%) (412)

a) IPC,: IPC de referéncia [valores decimais];
b) IPCr_anterior inicio(D@S€pez1908): IPC (base Dezembro de 1998) do més anterior ao inicio do
fornecimento de electricidade a rede [valores decimais];

4.2.3 Actualizacéo de precos

A ferramenta desenvolvida possibilita a comparacdo de centrais renovaveis em diferentes momentos
temporais. Assim, € necessario corrigir pela inflacdo todos os pregos para um momento especifico

(Més Analise), definido pelo utilizador na janela de entrada da ferramenta.

A remuneracdo mensal, resultante da férmula remuneratéria (2.3), encontra-se a pre¢os correntes.
Portanto, esta é corrigida para pregos do més de analise atraves do IPC. A ferramenta fixa o valor do
indice de precos no consumidor em 1 para 0 més de analise, assim a remuneragdo deste més nao sofre
efeitos de inflagdo. Para 0s meses anteriores e posteriores, recorre-se a taxa de variagdo do IPC para a
determinacdo do IPC com base no més de analise para estes meses. Nos meses anteriores a0 més de
andlise, o IPC com base neste mesmo més é definido pela equacdo (4.13), nos meses posteriores este é
definido pela equacdo (4.14).

II:)Cm_analise (base _analise) =1
[IPC],
II:)Cm(basem analise) = IF)Cm—l (basem analise)>< 1+ (413)
- - 100
II:)Cm+1 (basem analise)
IPC (base, .aise) = [IPC ]— (4.14)
14 —m '
( 100 j

a) IPCp_anaiise(Dasen_anaiise) : IPC do més analise, com base neste mesmo més [valores decimais];
b) IPCp(basen anaiise): IPC do més m, com base no més analise[valores decimais];

c) [IPC]n: Taxa de variagdo mensal do IPC, contidos na matriz IPC, referente ao més m [%];
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A Tabela 8 exemplifica a aplicacdo das férmulas anteriores nos dados presentes na Tabela 7.

Tabela 8 — Inflacdo Mensal (base: Junho de 2012).

Periodo de Inflagcdo Mensal
Referéncia (base: Junho d_e 2(_)12)
[valores decimais]
Setembro de 2012 0,9957
Agosto de 2012 1,002
Julho de 2012 1,0005
Junho de 2012 1
Maio de 2012 0,9964
Abril de 2012 0,9988
Marco de 2012 1,0106

A correccdo do valor da remuneracdo a precos do més de analise é efectuada através do célculo:

RemuneragéoActualizada , = €, x IPC (base, ,zis) (4.15)

a) Remuneracé@oActualizada,,: Montante da remuneragdo corrigida a precos do més analise [€];
b) €, Montante da remuneragdo do més m, a pregos corrente [€];

) IPCpy(basen anaiise): IPC do més m, com base no més analise[valores decimais];

E possivel obter o indice de precos no consumidor anual, desde o ano de 1988 até ao ano de fim do

projecto, através da seguinte férmula:

12

IPC_ Anual_, = (H @+ [IPC]m)j -1

m=1

a) IPC_Anualy,: Taxa de variacdo anual do IPC correspondente ao ano indexado.

b) [IPC],: Taxa de variacdo mensal do IPC, contidos na matriz IPC, referente ao més m [%];

A taxa de variacdo anual do IPC é guardada numa nova matriz com o nome IPC_Anual, onde o ano é
representado na primeira coluna e o IPC Anual na segunda. Da mesma forma, a taxa de variacdo anual

é relativa ao ano anterior, representada na Tabela 9:

Tabela 9 — IPC Anual. Taxa de variacdo anual.

Indice de Pre¢os no consumidor

Eerloqo qe excepto habitagdo (Continente)
eferéncia L
Taxa de variagdo anual - %

2014 2.35'

2013 2.35"

2012 2.71

2011 3.73

2010 251

2009 -0.21

2008 0.58

2007 2.61

Y valor introduzido pelo utilizador.
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Quando o utilizador recorre a opgao “Utilizar Investimento de Capital Médio”, a ferramenta utiliza o
custo de capital médio registado na sua base de dados. Este montante encontra-se a pregos correntes,
logo é necessario actualiza-lo para precos do ano de analise. A ferramenta procura na matriz
IPC_Anual a posic¢do do ano de analise e fixa o valor do indice de pre¢os no consumidor para este ano
em 1. Assim as receitas e despesas deste ano ndo sofrem efeito de inflacdo. Ao recorrer a matriz
IPC_Anual, é possivel obter a inflagdo anual (base: ano analise) para 0s anos anteriores a este através

da equacdo (4.17). Para os anos posteriores, a inflacdo anual é obtida através das formulas (4.18):

InflagaoAnual,, s =1 (4.16)

(4.17)

IPC_ Anual
InflagdoAnual,,, = InflagdoAnual,,, ., x(1+ C_Anua anoj

100

InflacdoAnual,, ,

{1{ IPC_ Anual,, D (4.18)
100

a) InflagdoAnualn, anaiise; INflagdo anual para o ano analise [valores decimais];

InflagdoAnual,,, =

b) InflagdoAnual,,,; Inflacdo anual (base: ano andlise) para o ano em indice, anos anteriores a
base [valores decimais];

c) IPC_Anualy,: IPC anual do ano em indice [%].
A Tabela 10 exemplifica a aplicacdo das formulas anteriores nos dados presentes na Tabela 9:

Tabela 10 — Inflagdo Anual (base ano analise: 2012).

. Inflagdo Anual
Periodo de (bage: 2012)
Referéncia T

[valores decimais]

2014 0,955

2013 0.977

2012 1

2011 1.037

2010 1.063

2009 1.061

2008 1.067

2007 1.095

A correccdo do valor do custo de capital médio para precos do ano de andlise, é efectuada através da
equacdo (4.19).
€ =€ x InflagdoAnual,,; iicio (4.19)

ano _ analise ano _inicio

a)  €ano_analise: Montante corrigido a precos do ano analise [€];
D)  €ano_anicio: Montante do custo de capital médio no ano respectivo ao inicio do projecto [€];

c) InflagdoAnualn, inicio; INflagdo anual (base: ano analise) para o ano em indice [valores
decimais].
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4.2.4 Processamento

Seguindo as regras da legislacdo portuguesa, o célculo da remuneracdo mensal necessita de um ciclo
mensal, que efectue todas as operacdes para cada més, desde o inicio até o fim do projecto. Este ciclo
chama a funcdo Remuneracdo Mensal (Anexo Il), que devolve dois diferentes resultados: energia
produzida pela central e respectiva remuneracdo bonificada no més analisado. No caso deste més ser
posterior ao prazo de limite de remuneracdo bonificada (capitulo 4.2.1), entdo a energia produzida é
remunerada através da tarifa de mercado. Os resultados sdo guardados em dois vectores distintos,

VectorEnergia e VectorRemuneragao.

A remuneracdo mensal encontra-se a pregos correntes, assim, é posteriormente corrigida para pre¢os
do més de analise através da equacdo (4.15). Quando o ciclo atinge 0 12° més de cada ano do projecto,
é efectuado o somatorio das energias e remuneragdes mensais do ano correspondente, obtendo-se a
energia produzida e a respectiva remuneracdo de cada ano de vida do projecto. Os resultados destas
operaces sdo guardados nos vectores VectEnergiaAnual e RemuneracdoAnual, onde cada linha
representa um ano de vida do projecto. Estes vectores serdo posteriormente utilizados como dados de

entrada para o calculo da avaliagdo econdmica.

No ciclo mensal também sdo estimadas as tarifas de cada més, a prego corrente e a pre¢os do més de
analise, custos de aluguer de terreno (quando dependentes da remuneracdo mensal, tal como o caso
edlico), custos de operacdo e manutencao, entre outros; todos estes derivados dos resultados da funcéao

Remunerac¢édo Mensal.

Na saida do ciclo mensal havera dois grupos distintos de resultados: resultados com base mensal e
resultados com base anual. Alguns dados de input e resultados com base anual sdo introduzidos na
funcdo Analise Economica (Anexo IlIl), que devolve os resultados econémicos (LCOE, VAL, TIR,
SPB, DPB, VAL de 15 anos, VAL prazo do empréstimo e o vector evolucao do VAL).

A ferramenta também permite a execucdo de uma andlise de sensibilidade na reducéo ou acréscimo da
remuneragdo a partir de 2013, até o limite de remuneracdo bonificada. O utilizador escolhe o quanto
pretende reduzir/aumentar a remuneracdo em trés distintas amostras, obtendo os seus resultados de
avaliacdo econémica. A analise de sensibilidade utiliza os resultados anuais, derivados do ciclo
mensal, e subtrai/soma a quantia de reducdo/aumento da remuneracdo. Os valores resultantes sdo
guardados em vectores especificos (Vector remuneracdo anual da andlise de sensibilidade) que serdo
posteriormente introduzidos como dados de entrada da fungdo Avaliagdo Econdmica. Esta funcdo é
executada trés vezes, obtendo-se os indicadores de avaliagdo econdmica para as trés diferentes

amostras da analise de sensibilidade.

Os resultados mensais também sdo usados na analise de sensibilidade. A remunera¢do mensal [€] e
respectiva tarifa [€/MWh] sdo reduzidas/aumentadas nas trés distintas amostras. Estes resultados sdo

guardados em vectores especificos (vector remuneracdo mensal e vector tarifa da andlise de
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sensibilidade), que serdo posteriormente utilizados para gerar graficos na janela de saida da
ferramenta. Nesta seccdo da ferramenta é possivel comparar as redugdes/aumentos de remuneragao e

tarifa em toda a vida do projecto.

Todos os resultados obtidos serdo apresentados na “Janela de Resultados” da ferramenta em formato

de graficos ou constantes exactas.

4.25 Janela de Resultados

ApoOs a execucgdo dos calculos, os resultados sdo apresentados numa janela interactiva que permite ao
utilizador ler de forma simplificada todos os resultados calculados. No canto superior esquerdo
(primeira coluna) é possivel observar diferentes tarifas a precos correntes. No canto inferior é
apresentado os resultados da remuneracdo anual média a precos do més de analise. No mesmo local é
possivel verificar o imposto municipal anual e tarifa bonificada média de toda a vida do projecto.
Observa-se ainda o limite de remuneragio e a energia anual média produzida pela central renovavel. A
esquerda da janela (segunda coluna) é apresentado o custo de capital da tecnologia a precos do més de
andlise, juntamente com os resultados de analise econémica (LCOE, VAL, TIR, SPB, DPB). No canto

inferior é apresentado os resultados da avaliacdo econdmica da andlise de sensibilidade, quando

requisitada.
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Fig. 19 — Vista Geral da Janela de Resultados (Valores de demonstragéo).
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A metade direita da janela de resultados é reservada aos graficos. O utilizador pode escolher entre 9

graficos através do menu “Opgdes do Grafico” (Fig. 20):

+ Energia mensal produzida [GWh] e respectiva remunera¢do [M€] a pregos correntes ao longo

da vida do projecto;
Evolugao mensal da tarifa [E/MWh] a precos correntes;
Evolugao mensal da tarifa [€/MWh] a pregos do més de analise;

Evolucgdo anual do VAL [M€] ao longo da vida do projecto;

¥ ¥ ¥ W

Anélise de Sensibilidade (quando requisitada):
+ Evolu¢do da remuneragao anual [€] a precos do més de analise;

+ Evolugao da tarifa [E/MWHh] a precos corrente;

+* Evolugao da tarifa [€/MWh] precos do més de analise;
+ TIR [%] e VAL [M€];

+ Tempo de retorno do investimento descontado (DPB) [anos].
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Fig. 20 — Janela de Resultados: Menu "Opc¢des do Grafico".
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Através do menu “Outras Opgdes” (Fig. 21), o utilizador pode escolher entre quatro opgdes:

+ Andlise Actual: Opcéo padrdo, é a janela exibida automaticamente pela ferramenta. D4 a
possibilidade de escolher os graficos correspondentes a ultima analise efectuada;

+ Produzir Mapas: Abre uma janela interactiva que permite escolher os mapas que se pretende
obter ao utilizar os pardmetros introduzidos na analise actual.

+ Tabelas — Comparacdo Analises: Abre uma janela interactiva com tabelas de dados de
entrada e resultados obtidos nas ultimas 4 andlises efectuadas na ferramenta.

+ Gréficos — Comparacdo Analises: Abre uma janela interactiva com graficos de resultados

obtidos nas ultimas 4 analises efectuadas na ferramenta.

No inicio da ferramenta o utilizador pode identificar cada anélise, 0 nome atribuido facilitara o

reconhecimento das distintas analises efectuadas na janela de resultados.
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Fig. 21 — Janela de Resultados: Menu "Outras Opgdes".
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Janela de Resultados: Produzir Mapas

O utilizador pode gerar os mapas de indicadores econémicos de Portugal Continental, com 0s
parametros econdmico-financeiros introduzidos na analise. Ao seleccionar esta opgdo, surge uma
janela interactiva (Fig. 22) que possibilita a escolha dos mapas que se pretende obter. Nesta janela esta
presente um botdo “Seleccionar Todos”, que selecciona automaticamente todos 0s mapas possiveis de
produzir nesta ferramenta. Também existe a possibilidade de criar mapas que sdo facilmente
manipulados noutras ferramentas GIS, através da opg¢do “Criar Ficheiro Surfer”. Assim, sdo criados
ficheiros de grelhas texto com extensdo “.grd”, facilmente executados pelo software Surfer™ e

também compativeis com o ARCGIS™.

O utilizador pode ainda identificar a série de mapas criados nesta analise, ao introduzir o nome do

ficheiro de mapas no canto inferior da janela.

Apos a escolha de todas as opgdes, € necessario carregar no botdo “Desenhar Mapa(s)” para iniciar o
calculo de todos os mapas requisitados. Esta operacdo podera prolongar-se por quinze minutos ou

varias horas, dependendo da capacidade do computador.

Apo6s todos os célculos, os mapas sd3o impressos no ecrd através da funcdo nativa do Matlab™
“countourf”, que permite uma rapida visualizagdo dos mapas requisitados. Todos os ficheiros mapas

criados sdo guardados na pasta origem da ferramenta AEAS_EoPv, com o0s seus respectivos nomes. O

processamento dos mapas estdo detalhadamente definidos no capitulo 4.3 desta dissertacao.
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Fig. 22 — Janela de Resultados: Produzir Mapas.
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Janela de Resultados: Tabelas — Comparacao Analises

Numa perspectiva de comparar diferentes analises realizadas, a ferramenta tem a opgdo “Tabelas —
Comparacdo Analises” (Fig. 23) que possibilita a comparacdo dos dados de entrada e resultados das

quatro Gltimas analises efectuadas.

A tabela superior permite comparar os dados de entrada das Ultimas analises e tem um botdo para
maximizar a tabela, de forma a facilitar toda a leitura da mesma. A tabela inferior apresenta os
resultados mais importantes das ultimas quatro andlises. Junto a esta janela existem quatro diferentes
botBes: maximizar tabela, o qual facilita a leitura da mesma, e 0s botbes para acrescentar cada

amostra/cendrio da analise de sensibilidade, quando requisitada.

Janela de Resultados: Gréaficos — Comparacédo Analises

Da mesma forma, para facilitar a comparacdo entre analises, é possivel comparar os gréaficos da
evolugdo da tarifa a precos correntes, a mesma evolucao a pre¢cos do més de andlise e a evolugdo do
VAL ao longo da vida do projecto das quatro Gltimas analises efectuadas (Fig. 24). E possivel ainda
visualizar os mesmos trés tipos de gréficos dos diferentes cenarios da analise de sensibilidade das

mesmas quatro Gltimas analises.

Para visualiza-los, basta seleccionar o tipo de grafico que se pretende observar através do menu
“Opcdes do Grafico”. De seguida, é necessario seleccionar a anélise pretendida, sendo possivel
visualizar todas as opcGes num mesmo gréfico. Este tipo de visualizagdo ndo é recomendado, visto
tornar confusa a identificacdo das analises. Nesta seccdo da ferramenta é essencial a identificacdo de

cada analise, para evitar deficientes interpretacGes de graficos.

Na analise de sensibilidade apenas é possivel comparar cenarios iguais entre as quatro Gltimas
analises. Evita-se assim comparar cenarios diferentes e eventuais erros de interpretacdo de graficos

deste tipo de anélise.

Janela de Resultados: Botdes de finalizacéo

Por fim existem dois ultimos botbes que permitem finalizar a analise de formas distintas. O primeiro
botdo tem o nome “Nova Analise”, permite ao utilizador efectuar outra analise e modificar na janela de

entrada o que pretenda, sem perder valores introduzidos anteriormente.

No fim, quando o utilizador deseja terminar o seu trabalho e desligar a ferramenta, basta carregar no
botdo “Terminar”, esta ¢ imediatamente encerrada. Todos os dados inseridos na ultima andlise sdo
guardados na memdria da ferramenta, assim na proxima execucdo, estes dados estardo

automaticamente apresentados na janela inicial.

Geuffer Prado Garcia 52



Avaliacdo Econdmica de Centrais Eolicas e Fotovoltaicas em Portugal Continental.
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Fig. 23 — Janela de Resultados. Tabelas de Comparacao entre Analises.

[F oréiocs - Comperagé 1]

Fig. 24 — Janela de Resultados: Graficos - Comparagdo Analises.
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4.3 Caracterizacao espacial de parametros econémicos

A ferramenta actualmente desenvolvida permite efectuar uma analise espacial da avaliacdo econémica
(LCOE, VAL, TIR, DPB, SPB) de Portugal Continental. Para tal é necessario recorrer ao atlas de

potencial do recurso renovavel como base de distribuicdo espacial.

O atlas de referéncia fornece a ferramenta a informacdo espacial do nimero de horas anuais em
funcionamento a poténcia nominal (NEPS) do conversor de energia e a respectiva coordenada de cada

ponto do mapa de Portugal Continental.

Quando requisitado a produgdo dos mapas econdmicos, a ferramenta selecciona o atlas correspondente
a tecnologia identificada pelo utilizador na janela inicial. O mapa seleccionado serve como base de
referéncia da distribuicdo espacial do recurso, assim, a analise espacial é efectuada através do calculo
da avaliacdo econdmica para cada valor de NEPS presente na grelha/matriz original. Cada ponto
representa uma area com dimensdes 500 x 500 metros, onde ¢ instalado dispositivo(s) com poténcia

nominal seleccionada no inicio da ferramenta.

A energia anual produzida por este(s) dispositivo(s) é calculada para cada ponto do mapa, através da
equacdo (3.9), tal como representado na Fig. 25. Através da energia anual produzida e dos dados de

entrada introduzidos pelo utilizador, sdo efectuados os célculos econdmicos.

Os valores resultantes sdo guardados nas coordenadas de cada ponto de origem em diferentes
grelhas/matriz, cada uma com um tipo de avaliacdo econdmica. As grelhas resultantes sdo impressas
como mapas de contorno através da fun¢do nativa do Matlab™ “contourf”’, e guardadas como

ficheiros grelhas compativeis com os softwares Surfer™ e ArcGIS™.

Estes atlas tém o formato (coordenadas e dimensdo) do mapa original, e ilustram a analise espacial da
avaliacdo econdmica de um dispositivo de conversdo de energia renovavel, instalado em cada célula
da grelha original, com os pardmetros econémico-financeiros introduzidos no inicio da ferramenta e

com a poténcia nominal correspondente ao dispositivo seleccionado.
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Fig. 25 — Organigrama representativo da metodologia de calculo da

andlise espacial da avaliagdo econémica.

Na presente dissertacdo, nos mapeamentos de avaliagdo econdmica de edlica onshore e offshore,
utiliza-se apenas a turbina Vestas V80, huma perspectiva de comparacao entre distintas fontes tal como
a fotovoltaica, onde também sera utilizado, em cada célula do mapa, dispositivos com poténcia
nominal de 2 megawatts. Assim torna-se possivel a compara¢do econdémica das tecnologias de

distintas fontes renovaveis.
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5. Casos de estudo — avaliacdo economica e analise de sensibilidade

A ferramenta desenvolvida permite diferentes abordagens de estudo na avaliagdo econdmica de
centrais edlicas e fotovoltaicas. Efectuaram-se diferentes estudos em centrais tipicas, com
caracteristicas medias proximas da realidade, utilizando as regras de remuneracdo impostos pela
legislacdo e respeitando-se as condigdes econdmico-financeiras presentes em cada ano. Os valores
utilizados em todas as andlises e abordagens foram corrigidos a precos de Junho de 2012, assim
evitaram-se erros de interpretacdo de precos devido a inflacdo e possibilitou-se a comparacdo de

resultados econdémicos de centrais que iniciaram a sua producdo em anos distintos.

Numa primeira abordagem foi efectuada uma analise as tarifas impostas por cada peca de legislacao
(Decreto-Lei). Executaram-se estudos distintos para cada tecnologia, com o objectivo de analisar a
evolucdo das tarifas ao longo dos anos e obter dados que posteriormente ajudaram na interpretacdo dos

resultados econémicos.

De seguida foi efectuada uma analise temporal de centrais eo6licas onshore e fotovoltaicas, onde se
variou o0 ano de inicio de producdo da central. Este estudo teve como objectivo analisar o verdadeiro
impacto das condi¢fes econémico-financeiros presentes em cada ano e, principalmente, a influéncia

das regras de remuneracdo de diferentes legislacfes nos resultados econdémicos das centrais.

Apos o estudo temporal, foi realizada a avaliacdo econémica de centrais fotovoltaicas com inicio de
producdo a partir de 2013, em distintos futuros cenarios de evolugdo econdmica. Realizou-se uma
analise de sensibilidade a taxa de desconto, de modo a simular cenarios de evolugdo econémica
estdvel, média e de crise. Posteriormente executou-se uma analise de sensibilidade ao reduzir a
remuneracdo a partir de 2013 de centrais edlicas e fotovoltaicas, com o objectivo de estudar o
comportamento econémico destas centrais em futuras decisdes politicas de reducdo da tarifa

bonificada.

Foi também realizada a andlise de sensibilidade a tarifa bonificada de centrais eolicas offshore, numa
Optica de identificacdo da tarifa adequada para que estas centrais tenham resultados de avaliacdo

econdmica positivos, nos distintos cenarios de evolucdo econdémica.

Finalmente foi obtido o mapeamento de custos de producéo das tecnologias estudadas, todas com
inicio em Junho de 2013. Obteve-se 0 mapeamento de custo normalizado de energia (LCOE) para

estas tecnologias numa perspectiva comparativa.
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5.1 Caracteristicas da central tipica

Neste capitulo sdo identificadas as caracteristicas tipicas de centrais E6licas Onshore, Offshore (fixas e

flutuantes) e Solar Fotovoltaicas, necessarias para os calculos de avaliacdo econdmica e analise de

sensibilidade. Estas caracteristicas diferem consoante a tecnologia, no entanto numa perspectiva de

comparé-las, verifica-se que alguns destes parametros sdo comuns, tais como:

-

Poténcia nominal da central: 26 MW,
+ Centrais Edlicas: 13 turbinas Vestas V80 (2MW);
Vida do Projecto: 25 anos;
Meés Inicio do Projecto: Junho;
Potencial local do recurso (quando néo variavel):
+ Eo6lica Onshore: 2500 h;
+ Edlica Offshore fixa: 3000 h;
+ Eolica Offshore flutuante: 3300 h;
+ Solar Fotovoltaica: 1500 kWh/kKWp;
indice de Eolicidade: Valor constante 1.
Sazonalidade — Padréo anual presente em toda a vida do projecto:
+ Eolica Onshore: Sazonalidade do ano de 2011 (DGEG, 2012a);
+ Solar Fotovoltaica: Sazonalidade presente na zona do Alentejo (DGEG, 2012a);
Degradacdo da Produgéo: 0%/ano;
Taxa de Inflag&o:
+ Anos anteriores a 2013: Valores reais do IPC (INE, 2012);
+ A partir de 2013 — Taxa anual fixa: 2.35 %j;
Taxa de Desconto ou Taxa de Actualizacdo do Investimento:
+ Toma o valor da média mensal da Taxa de Rendibilidade das ObrigacGes de Tesouro,
Fig. 11, correspondente a0 més e ano de inicio de producdo da central renovavel,
(Banco de Portugal, 2012). Para centrais que iniciaram a sua producéo a partir do més
de Janeiro de 2013, esta taxa toma o valor fixo de 7.5%, quando ndo referido o seu
valor;
Tarifa de Mercado: 50.35 € MWh (MIBEL, 2012);
Tarifa Edlica Offshore: 164 €/ MWh — Tarifa do primeiro més de remuneracdo, a precos
corrente. Valor equivalente a remuneracdo de centrais eélicas flutuantes de demonstracdo, ao
abrigo da Portaria n.° 286/2011 do Decreto-Lei n.° 225/2007.
Empréstimo: 70% do Investimento inicial total,
Prazo de Empréstimo: 15 anos;

Taxa de Juro: Toma o valor da taxa de juro correspondente ao ano de inicio de producéo da
central renovavel, (PORDATA, 2012).
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Custos de Capital Médio

Os custos de capital sdo valores médios, definidos no capitulo 4.1, que ndo incluem custos de ligacao a
rede publica nem de terreno. Os custos de centrais eélicas que iniciaram a sua producao nos anos entre
2003 e 2011 foram definidos pelos valores médios de custo unitario da Tabela 6. Nos anos anteriores a
este periodo utilizaram-se os valores obtidos através da Equacgdo (4.1) e nos anos posteriores utilizou-
se 0 valor registado em 2011. Neste estudo, todos os custos de capital foram corrigidos pelo IPC para
precos do més de Junho de 2012, assim as importancias mencionadas na Tabela 6 e na equagéo (4.1)

tomaram os valores apresentados na Fig. 26.
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Fig. 26 — Custo Médio de Capital, valores a pregos do més de Junho de 2012.

Central Edlica Onshore.

Os custos de centrais fotovoltaicas que iniciaram a sua producdo nos anos anteriores a 2000 foram
definidos pela Equagdo (4.2). Os custos de capital de centrais com inicio no periodo entre 2000 e 2020
foram definidos pelos valores presentes na Fig. 15. Assim, tal como as centrais edlicas, também estes

encontram-se a precos de Junho de 2012, tomando a importancia representada na Fig. 27.

Os custos de capital médio para centrais edlicas offshore foram baseados no artigo de GL Garrad
Hassan (GL Garrad Hassan, 2011). Estes montantes sdo fixos independentemente do ano de inicio de
producdo. As centrais flutuantes ainda encontram-se numa fase prot6tipo, portanto os seus custos de
capital actual sdo muito superiores aos comerciais. Nesta dissertagdo foi assumido um custo de capital

médio numa fase comercial com o valor de 4000 €/kW.
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Fig. 27 — Custo Médio de Capital, valores a pre¢cos do més de Junho de 2012.
Central Solar Fotovoltaica.

Outros Custos

Este tipo de custos representam os custos de ligacdo a rede publica e de terreno, 0s quais mantém-se

fixos, visto serem independentes do ano de inicio de produgdo da central renovavel, tal como descrito

no capitulo 4.1. Para simplificar a comparacdo entre centrais edlicas onshore e fotovoltaicas, neste

estudo estes custos sdo comuns entre ambas as tecnologias, visto partilharem as mesmas caracteristicas

técnicas (poténcia e &rea ocupada aproximada), necessitando de custos de ligacdo a rede e de terrenos

semelhantes.

Estes custos correspondem a 5% do custo médio da turbina (1400 €/kW) numa central edlica de

26MW de poténcia instalada, como definido na equacéo (5.1).

0.05x1400x 26000
1x10°

OutrosCusose, ¢, = =1.82[M€] (5.1)

Né&o se aplicaram outros custos para as tecnologias edlicas offshore, visto estes estarem totalmente

contabilizados no custo de capital.
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Custos de Operacao e Manutengdo (O&M)

Os custos de O&M de centrais e6licas onshore foram baseados nos relatérios da IEA Wind, (IEA
Wind, 2011). Para estas centrais assumiram-se custos de O&M iguais ao limite superior do custo
médio de toda a vida das turbinas no caso dinamarqués, 13.4 €/ MWh de energia produzida. Este valor
encontra-se a precos de 2010, assim, foi corrigido para precos de 2012, tomando o valor de 14.2
€/MWh. Nas centrais offshore os custos de O&M foram baseados no artigo de GL Garrad Hassan (GL
Garrad Hassan, 2011), onde foi definido o custo anual médio de operacdo e manutencdo de turbinas

edlicas offshore, num montante de 150000 € por turbina por ano.

Para as centrais fotovoltaicas assumiram-se o0s custos anuais de O&M correspondentes a 1% do

investimento total inicial (Custos de Capital Médio + Outros Custos).

Imposto

Segundo o Codigo de Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (IRC) (Portal das Finangas,
2012), a taxa de IRC sobre rendimentos entre 1,5 a 10 milhdes de euros é de 28%, para rendimentos

superiores a este intervalo o IRC tem o valor de 30%.

Nas andlises efectuadas, as centrais eélicas onshore e solar fotovoltaicas obtiveram rendimentos
anuais inferiores a 10 milhdes de euros, devido as suas dimensfes, assim a taxa de IRC para essas
centrais tem o valor de 28%. Nestas mesmas andlises, as centrais e0licas offshore obtiveram
rendimentos anuais superiores a 10 milhGes de euros, assim a taxa de IRC para estas centrais tem 0
valor de 30%.

Resumo das caracteristicas especificas de cada tecnologia

A Tabela 11 resume as caracteristicas distintas de cada tipo de central renovavel estudada nesta

dissertacao.

Tabela 11 — Caracteristicas especificas para cada tecnologia.

Custos de Capital Médio | Outros Custos 0&M Imposto
[€/kW] [M€] IRC — [%]
Edlica Onshore \?igé\é'él: 1.82 (fixo) ii;’ gﬁgﬁ %gg 28
Solar Fotovoltaica V;gé\g: 1.82 (fixo) 1% 28
Eolica Offshore Fixa | ) Garrac? ?—IlaSssan, 2011) N/A (GLlégﬁiglﬁ?ngﬁnz()011) 30
Edlica Offshore Flutuante 4000 N/A (GLlégﬁiguﬁl;iZﬁn;Oll) 30
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5.2 Resultados — Analise de Tarifas

Habitualmente a regra de remuneracdo de uma central é actualizada quando surge um novo decreto-lei
que revé (normalmente aumentando) o montante da tarifa bonificada. Nesta seccdo da dissertacdo foi
analisado a evolugdo da tarifa desta abordagem e também analisou-se a evolucdo da tarifa dos
decretos-lei descritos no capitulo 2.2, de forma a facilitar posteriores interpretacfes de resultados
econémicos.

Como anteriormente descrito, 0 Decreto-Lei n.° 168/99 ndo atribui uma remuneracao diferenciada por
tecnologia. Assim, na Fig. 28 é possivel observar a evolucdo da tarifa de uma central edlica ou
fotovoltaica, com inicio de producdo em Junho de 2000, que ndo optou por actualizar a sua regra de
remuneracdo. Nas tarifas de todos as legislacdes analisadas, os valores intra-anuais das tarifas variam
consoante a disponibilidade/sazonalidade do recurso renovével. Nas tarifas representadas a valores
correntes sdo visiveis flutuagcBes anuais provocadas pela variacdo do IPC ao longo dos anos. Esta

variacao ndo provoca flutuagdes na evolucao das tarifas representadas a precos do més de analise.

No DL 168/99 e 339-C/2001 o limite de remuneracdo bonificada é até ao 12° ano de producdo da
central renovavel. A partir deste periodo, as centrais sdo remuneradas pela tarifa de mercado, tal se

visualiza em todas os gréaficos de tarifas de centrais regidas por estas duas legislacGes.

Evolucio da Tarifa - Valores a Precos Coirentes Evoluciio da Tarifa - Valores a Precos do Meés da Analise
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Fig. 28 — Evolugao da Tarifa DL 168/99. Central Edlica e Fotovoltaica com inicio de producao em

Junho de 2000. a) Tarifas a pregos correntes. b) Tarifas a pre¢cos de Junho de 2012.

A tarifa edlica analisada na Fig. 28 é superior a tarifa fotovoltaica devido ao diferente NEPS
considerado para cada tecnologia. Assim, o resultado da equacdo (2.6) no célculo da remuneragdo

mensal varia entre a edlica onshore e a solar fotovoltaica.

Todas as legislacbes posteriores ao DL 168/99 atribuem uma remuneracdo diferenciada por

tecnologia. Portanto, a evolugao das tarifas foi analisada separadamente para cada tecnologia.
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5.2.1 Central Eélica Onshore

Decreto-Lei n.° 339-C/2001

Uma central e6lica que iniciou a sua producdo no ano 2000 encontra-se ao abrigo do Decreto-Lei n.°
168/99. Ao seguir a regra habitual de remuneracdo, esta central passa a ser regida pelo Decreto-Lei n.°
339-C/2001, visto que este prevé a aplicagdo de uma tarifa superior ao diploma anterior. Centrais
edlicas ao abrigo do Decreto-Lei n® 33-A/2005 e posteriormente ao abrigo do Decreto-Lei n.°
225/2007, tém uma tarifa menor quando comparadas com centrais ao abrigo do Decreto-lei n.° 339-
C/2001. Assim, centrais regidas pelo diploma de 2001 sdo remuneradas pelas regras desta legislacdo
até ao fim do projecto, onde a remuneracdo bonificada tem um limite de 12 anos, tal como
demonstrado na Fig. 29.
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Fig. 29 — Evolucéo da Tarifa (DL 168/99 e 339-C/2001). Central Edlica Onshore com inicio de

Producdo em Junho de 2000. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

O Decreto-Lei n.° 339-C/2001 tem a particularidade de atribuir diferentes valores ao parametro Z em
funcdo do nimero de horas em funcionamento das centrais eolicas. Numa Optica de estudo desta
particularidade, foi analisada a tarifa da energia produzida por uma central no més de Junho de 2002.
Fez-se variar os nimeros de horas anuais em funcionamento (Tabela 12) conforme os intervalos da
Tabela 3 do capitulo 2.2.

Através da Tabela 12 foi possivel distinguir os intervalos de tarifas impostas por este diploma. Quanto
maior o nimero de horas em funcionamento, menor é a tarifa da energia produzida. A partir deste
facto pdde-se partir do pressuposto que uma central localizada num local de grande potencial ira, ao

longo do ano, produzir energia a precos cada vez mais reduzidos.
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Tabela 12 — Tarifas Decreto-Lei n.° 339-C/2001.

Tarifas ) [€/MWh]
NUmero de horas anuais 2 Corrente Constante ©™)
em funcionamento
[0 — 2000[ 1,70 84 107
[2000 — 2200[ 1,30 71 91
[2200 — 2400[ 0,95 61 77
[2400 — 2600[ 0,65 51 66
>2600 0,40 44 56
(*) — Tarifas aproximadas, variam ligeiramente conforme o IPC do més analisado e respectiva energia produzida.
(**) — Montante a precos de Junho de 2002.
(***) — Montante corrigido a pre¢os de Junho de 2012.

A evolucdo da tarifa varia conforme o nimero de horas equivalentes em funcionamento a poténcia
nominal do local onde se encontra a central edlica, visto que o nimero de horas anuais em
funcionamento varia conforme o NEPS local. Para analisar este fenémeno, foi efectuado o estudo da
evolucdo da tarifa da central tipica, com inicio de producdo em Junho de 2002, localizada em seis
zonas distintas de Portugal Continental, cada uma com o seu respectivo NEPS. A evolucdo das tarifas
a precos corrente e a pre¢os de Junho de 2012 encontram-se disponivel para consulta no Anexo IV
desta dissertagdo (Fig. 70 a Fig. 75).

A Fig. 30 compara as médias das tarifas analisadas a precos de Junho de 2012. Foi assim possivel
verificar que quanto maior o NEPS do local onde se encontra a central e6lica, menor é a média da
tarifa bonificada. Assim, uma central localizada num ponto com grande potencial, tem um maior
namero de horas anuais em funcionamento, logo produz energia remunerada a pregos cada vez mais

reduzidos ao longo do ano, desvalorizando parte desta energia.
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Fig. 30 — Central Edlica Onshore. Comparacéo do valor médio das tarifas bonificadas de centrais com
distintos NEPS, reguladas pelo DL 339-C/2001. Tarifas a precos de Junho de 2012.
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Decreto-Lei n.° 33-A/2005 e 225/2007

Como constatado no capitulo 2.2, ndo existem diferencas do pardmetro Z no calculo da remuneracédo
entre os DL 33-A/2005 e 225/2007 para centrais edlicas e fotovoltaicas. O montante das tarifas
definidas por ambos os diplomas é igual. Assim, a regra de remuneragdo de uma central ao abrigo do
DL 33-A/2005 é automaticamente actualizada pelo DL 225/2007. Quando este entra em vigor, tal
como representado na Fig. 31, é possivel observar a evolucdo da tarifa de uma central edlica com
inicio de producdo em Junho de 2005. Como descrito no capitulo 4.2.1, as centrais edlicas regidas pelo
DL 33-A/2005 e pelo 225/2007 tém o limite de remuneragdo bonificada calculada pela equagéo (4.3).
Assim, os limites de remuneracdo bonifica das centrais edlicas estudadas sdo de 13.2 anos, tal como

observado em todos os graficos de tarifas destas centrais.
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Fig. 31 — Evolugéo da Tarifa (DL 33-A/2005 e 225/2007). Central Edlica com inicio de producdo em
Junho de 2005. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

Os DL 33-A/2005 e 225/2007 ndo possuem uma particularidade tdo evidente como a variacao da tarifa
do DL 339-C/2001, dependente do numero de horas em funcionamento. Contudo, estas também
conttm uma pequena, todavia importante particularidade que pode influenciar os resultados

econdémicos.

Ao contrério dos DL 168/99 e 339-C/2001, que possuem um momento fixo para 0 IPCs no més de
Dezembro de 1998, os DL 33-A/2005 e 225/2007 fixam este parametro no més anterior ao inicio de
producdo da central renovavel. Assim, os calculos das remunera¢fes mensais tém como referéncia o

més anterior ao inicio de producdo da central.

Seja qual for o ano ou més de inicio, 0 montante da remuneracao do primeiro més de producgdo é igual
para todas as centrais, visto que o IPC,, e IPC,,; da equacdo (2.10) tém o mesmo valor, obtendo-se

assim valor 1 para este quociente. Estas centrais sdo remuneradas pela mesma tarifa corrente, sofrendo
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apenas pequenos desvios devido a diferente evolucdo da inflagdo ao longo das suas vidas.
Independentemente do ano de inicio de producgdo, a energia produzida pelas centrais tém a mesma

tarifa corrente, desprezando-se assim a evolucdo da inflagdo e o valor real da moeda.

Numa perspectiva de demonstrar este aspecto, foi efectuado um estudo ao variar o ano de inicio de
producdo da central tipica entre 2005 e 2013. Através da Fig. 32 sdo comparadas as tarifas (em valores
correntes) analisadas num mesmo grafico. Observou-se que, independentemente do ano de inicio de
producéo da central renovavel, as tarifas correntes tém valores semelhantes, variando apenas devido a

pequenas flutuagcdes na evolucéo da inflagdo e sazonalidade do recurso.

Na Fig. 32 foram comparados os valores das tarifas a precos correntes em diferentes anos, logo nao
tem em conta os efeitos de inflacdo e o valor real da moeda. Assim, na Fig. 33 foi analisada a evolucdo
das médias das mesmas tarifas, com valores corrigidos para um mesmo momento (Junho de 2012), o

gue possibilita comparar o real valor destas tarifas.
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Fig. 32 — Comparacéo de tarifas (DL 33-A/2005 e 225/2007) de centrais com

inicio de producdo em anos entre 2005 e 2013. Tarifas a precos correntes.
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Fig. 33 — Comparacao de tarifas médias (DL 33-A/2005 e 225/2007) de centrais edlicas com inicio de
producédo em anos entre 2005 e 2013. Tarifas a precos de Junho de 2012.

Ao fixar o momento de referéncia para o calculo da remuneracdo mensal, IPC,,, N0 més anterior ao
inicio de producdo da central renovavel, a tarifa corrente é semelhante para todas as centrais edélicas,
sofrendo flutuagdes devido a evolugdo do IPC no decorrer dos anos, tal como observado na Fig. 32.
Visto que a moeda sofre efeitos de inflagdo, as tarifas correntes tém diferentes valores monetarios.
Para se perceber esta diferenca foram corrigidas todas as tarifas para um mesmo momento (Junho de
2012), onde foi possivel observar-se os valores das suas médias (Fig. 33). Constatou-se que no
decorrer dos anos, as tarifas perdem valor monetario, o que pode provocar piores resultados

econdmicos para centrais mais recentes e anular futuros investimentos.

5.2.2 Central Solar Fotovoltaica

Decreto-Lei n.° 339-C/2001

Uma central fotovoltaica com inicio em Junho de 2002 encontra-se ao abrigo do Decreto-Lei n.° 339-
C/2001. Este actualiza a regra de célculo da sua remuneracdo quando surgem os Decreto-Lei n.° 33-
AJ2005 e 225/2007. Estas legislagdes definem maior parametro Z no calculo da remuneragdo para esta
tecnologia, elevando assim o montante remunerado pela energia mensal produzida, tal como
demonstrado na Fig. 34. Como descrito no capitulo 4.2.1, as centrais fotovoltaicas regidas pelo DL 33-
AJ2005 e pelo 225/2007 tém o limite de remuneracéo bonificada calculada pela equagdo (4.4). Assim,
os limites de remuneracdo bonifica das centrais fotovoltaicas estudadas sdo de 14 anos, tal como

observado em todos os graficos de tarifas destas centrais.
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Evolucao da Tarifa - Valores a Precos Correntes
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Fig. 34 — Evolucéo da Tarifa (DL 339-C/2001, 33-A/2005 e 225/2007). Central Fotovoltaica com inicio

de Producdo em Junho de 2002. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

Na Fig. 34, no terceiro ano (2005), é perceptivel a actualizacdo da tarifa pela entrada em vigor do
Decreto-Lei n.° 33-A/2005. Caso esta central ndo opte por actualizar as suas regras de remuneracao,

mantendo-se apenas ao abrigo do Decreto-Lei n.° 339-C/2001, a evolucdo da sua tarifa tem o perfil
apresentado na Fig. 35.
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Fig. 35 — Evolugéo da Tarifa (DL 339-C/2001). Central Fotovoltaica com inicio de produgdo em
Junho de 2002. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

E indiscutivel que o montante da tarifa regulada pelo DL 339-C/2001 é menor que 0 montante
definido pelos DL 33-A/2005 e 225/2007. Torna-se assim claro que o gestor de uma central

fotovoltaica ao abrigo do DL 339-C/2001 opte por actualizar as regras de remuneracdo pelos diplomas
posteriores.
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Decreto-Lei n.° 33-A/2005 e 225/2007

Tal como ocorre nas centrais edlicas ao abrigo destas legislacdes, também o parametro Z do célculo da
remuneragdo da energia produzida por uma central fotovoltaica ndo sofre alteracdes. Assim, ndo existe
diferenga no montante da tarifa regulada pelo DL 33-A/2005 quando actualizado pelo DL 225/2007,
tal como apresentada na Fig. 36, onde é possivel observar a evolugdo da tarifa de uma central
fotovoltaica com inicio de producdo em Junho de 2005.

Evoluciio da Tarifa - Valores a Precos Correntes Evoluciio da Tarifa - Valores a Precos do Mes da Anilise
450 r . ; T | 400 T ! ! ! -
Tarifa Real
: : : : Tarifa Média
400 20 S S S -
350 : : : 3 :
300 - mmeemee L R ESARREELEEE LR ELLEELLEE LRI ELREELERE B
300 _ : : ; ; ;
g ] oo e I S ]
= = : :
N1 R A S N R
] £
= : | : : : L S [ S St S B
B e e I e T s .
: ; : : : 180 f--meeee- Broesooennas Rt T SECEL LT SRR E E
B fmemmem e R R o SRSCRITTEEE EETLETEEELPT SR LEEIEE RS : : :
o S SRS T E— : 10 oo oo S e 1
: : : Tarifa Real
B ! Tarifa Media ! ' ' ' !
50 . ; 50 | | L ] i
i 5 10 15 20 25 30 i 5 10 15 20 2 n
Anos Anos
a) b)

Fig. 36 — Evolucao da Tarifa (DL 33-A/2005 e 225/2007). Central Fotovoltaica com inicio de producéo

em Junho de 2005. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

As centrais fotovoltaicas sofrem também da particularidade provocada pela regra do parametro IPC
atribuida por estes diplomas (ver capitulo 5.2.1, “Decretos-Lei n.° 33-A/2005 e 225/2007”). Numa
perspectiva de demonstracdo dos efeitos provocados por esta regra, estudou-se a variacdo do ano de
inicio de producéo da central tipica fotovoltaica entre 2005 e 2013.

A Fig. 37 sobrepde as tarifas correntes analisadas, numa tentativa de compara-las, sendo visivel que,
independentemente do ano de inicio de producdo da central, as tarifas correntes também tém valores

semelhantes, sofrendo pequenas flutuactes devido a evolucdo da inflacdo e sazonalidade do recurso.

A Fig. 37 apresenta valores a pregos correntes, logo € dificil traduzir o real valor da moeda na
comparagao de valores monetarios de diferentes anos. Desse modo, na Fig. 38 foi analisada a evolugdo
das médias das tarifas anteriores, mas aqui corrigidas a precos de um mesmo momento (Junho de
2012), possibilitando a comparacéo dos seus valores.
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Evolucio da Tarifa - Valores a Precos Correntes
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Fig. 37 — Comparacao de tarifas (DL 33-A/2005 e 225/2007) de centrais fotovoltaicas
com inicio de produgdo em anos entre 2005 e 2013. Tarifas a pre¢os correntes.
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Fig. 38 — Comparacao de tarifas médias (DL 33-A/2005 e 225/2007) de centrais fotovoltaicas com
inicio de producdo em anos entre 2005 e 2013. Tarifas a precos de Junho de 2012.

E perceptivel, através da Fig. 38, que quanto mais recente é a central fotovoltaicas, menor sera o valor
monetario da sua tarifa, tal como discutido no capitulo 5.2.1 no caso eolico, i.e. que a retribuigdo real
das centrais fotovoltaicas tem vindo a diminuir ao longo dos anos. Este fendmeno podera provocar
piores resultados econdmicos para centrais fotovoltaicas mais recentes, podendo também anular
futuros investimentos.
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5.3 Resultados — Analise Temporal

Nesta analise foi efectuado o estudo de avaliagcdo econdmica de centrais com inicio em anos distintos,
com o objectivo de estudar o impacto das condigdes econémico-financeiros presentes nestes anos e

verificar a influéncia das regras de remuneracgdo de diferentes legislacdes nos resultados econdémicos.

A anélise temporal foi efectuada a uma central eblica onshore, com as caracteristicas tipicas definidas
no capitulo 5.1, num intervalo de tempo que engloba grande parte das centrais e6licas presentes no

territorio portugués. Assim, o ano de inicio de producéo da central varia entre os anos 2000 e 2013.

Posteriormente efectuou-se a analise temporal a uma central fotovoltaica tipica, também com as
caracteristicas definidas no capitulo 5.1, num intervalo de tempo que engloba grandes centrais
fotovoltaicas presentes no territério portugués e também futuros projectos. Logo, nesta andlise variou-

se 0 ano de inicio de producéo entre os anos 2007 e 2020.

Central Edlica Onshore

Na Tabela 13 encontram-se os principais resultados econdmicos de uma central e6lica onshore tipica,
com inicio de producdo entre os anos 2000 e 2013. Cada ano possui a sua respectiva taxa de juro,
mantendo-se as condicBes e caracteristicas descritas no capitulo 5.1. Todos os valores monetérios

encontram-se a pregos do més de Junho de 2012.

Tabela 13 — Andlise Temporal: Central Eélica Onshore.

Valores monetérios a precos de Junho de 2012.

Ano Inicio Custo Taxa de Taxade | Tarifa Bonificada TIR VAL DPB LCOE
de Capital Juro® [%] desconto Média [%] [M€] [anos] [€/MWh]

Producéo [€/kW] real [%] [€/MWh]
2000 714 3.88 5.54 96.37 12.24 12.76 8.9 36.43
2001 781 3.88 5.38 98.1 11.21 11.78 9.5 38
2002 843 3.88 5.26 99.44 10.25 10.60 10.2 39.47
2003 1027 3.88 3.77 99.40 6.93 8.81 15.35 40.62
2004 915 3.52 4.47 99.36 8.95 10.79 10.85 39.56
2005 922 3.75 3.19 85.55 6.71 9.99 15.12 36.75
2006 1138 4.37 4.1 82.42 3.21 -2.81 >25 44.23
2007 1130 5.28 474 80.43 2.68 -6.17 >25 45.87
2008 1100 5.92 4.96 78.28 2.46 -7.28 >25 45.72
2009 1195 3.88 45 79.33 2.39 -6.73 >25 46.84
2010 1345 3.78 5.54 78.50 1.02 -14.73 >25 54.34
2011 1452 5.40 10.86 75.51 -0.98 -29.59 >25 78.74
2012 1400 5.40 10.56 73.50 -0.82 -28.20 >25 75.33
2013 1368 5.40 7.5 72.69 -0.66 -24.05 >25 62.20

! Histérico da taxa de juro sobre novas operacBes de empréstimo (média anual) a empresas, escalio “Mais de 1 Milhdo de

euros”. Apenas disponivel entre os anos 2003 e 2011. Para anos anteriores e posteriores manteve-se 0 Ultimo valor registado.

(PORDATA, 2012)
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Na Tabela 13 e na Fig. 39 foi possivel verificar o peso de cada legislacdo na tarifa bonificada média no
decorrer dos anos. As centrais com inicio nos anos de 2000 e 2001 iniciaram a sua produ¢do ao abrigo
do Decreto-Lei n.° 168/99, sendo actualizadas em 2002 pelo Decreto-Lei n.° 339-C/2001. A central
com inicio em 2000 teve menor tarifa média que a central com inicio em 2001, visto ter estado ao
abrigo do DL 168/99 durante dois anos, enquanto a central de 2001 esteve apenas um. Mesmo com
menor tarifa média, a central com inicio em 2000 obteve melhores resultados econdmicos

comparativamente a de 2001, visto que o custo de capital médio foi 67 €/kW mais reduzido.
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Fig. 39 — Analise Temporal. Central Edlica: Tarifa Bonificada Média de centrais

com inicio nos anos entre 2000 e 2013. Tarifas a pre¢os de Junho de 2012.

Também é perceptivel, entre os anos 2004 e 2005, a grande redugdo nas tarifas bonificadas médias da
central ao abrigo do Decreto-Lei n.° 339-C/2001 (central com inicio em 2004), comparativamente a
central ao abrigo do Decreto-Lei n.° 33-A/2005 (central com inicio em 2005), com uma diferenca de
13,81 €/ MWh (valor corrigido a pregos de Junho de 2012). Apesar desta reducdo e da ligeira subida no
custo de capital e na taxa de juro, uma central edlica com inicio em 2005 ainda conseguiu apresentar
resultados econdmicos positivos, devido a reducdo da taxa de desconto de 1,28 pontos percentuais
relativamente ao ano anterior. Mesmo assim esta central obteve piores resultados que a central de
2004, aumentando o tempo de retorno descontado (DPB) (Fig. 41) por cerca de 5 anos, reduzindo o
VAL (Fig. 40) por aproximadamente 0,8 M€ e uma reducdo de 2,24 pontos percentuais nos valores da
TIR. Mesmo com um custo de capital superior, a central com inicio em 2005 obteve um custo
normalizado de energia (LCOE) (Fig. 42) menor que a central de 2004, principalmente devido a
menor taxa de desconto, ndo sendo influenciado pelo aumento da taxa de juro, visto que o LCOE é

independente deste parametro.
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Fig. 40 — Analise Temporal. Central Edlica: Evolugéo do Valor Actual Liquido (VAL).
Valores a precos de Junho de 2012.
25 25 25 25 25 25 25 25
25 -
20 -
15,35 15,12
2 15 -
<
;‘ o 102 10,85
& 10 | 8 ~
5 -
0 -

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Ano Inicio de Produgao

Fig. 41 — Andlise Temporal. Central Edlica: Evolugao do Tempo de Retorno Descontado (DPB).

Tornou-se evidente que, devido ao aumento do custo médio de capital da tecnologia edlica e da

redugdo progressiva da tarifa bonificada, as centrais com inicio a partir do ano de 2006 tiveram

resultados econémicos negativos, com o LCOE sempre superior a 44 €/ MWh. Devido a estes factores

e principalmente devido ao subito aumento da taxa de desconto, a partir de 2011 o LCOE atingiu um
pico de 78,74 €/ MWh, com valores de VAL, TIR e DPB fortemente negativos, tornando-se pouco

aliciante investir nesta tecnologia.
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Fig. 42 — Analise Temporal. Central Edlica: Evolucdo do Custo Normalizado de Energia (LCOE).

Valores a precos de Junho de 2012.

Este estudo ndo foi prolongado para 2020 visto que, nesta abordagem, o custo de capital médio

mantera sempre o valor presente no ano de 2011 (sofrendo actualizacGes devido a inflacdo de forma a

manter valores a precos de Junho de 2012), com a tarifa continuamente a reduzir, 0 que provoca a

sucessao de resultados econémicos negativos.

Central Fotovoltaica

O mesmo estudo foi efectuado para uma central fotovoltaica tipica, com inicio de producdo entre 0s

anos 2007 e 2020. Tal como anteriormente, cada ano possui a sua respectiva taxa de juro, mantendo-se

as condicOes e caracteristicas descritas no capitulo 5.1. Os resultados deste estudo sdo demonstrados

na Tabela 14, onde todos os valores monetérios encontram-se a pre¢os do més de Junho de 2012.

Tabela 14 — Andlise Temporal: Central Fotovoltaica.

Valores monetérios a precos de Junho de 2012.

Ano Inicio Cus_to Taxa de Taxade | Tarifa Bon_ificada TIR VAL DPB LCOE
de Capital Juro [%] desconto Média [%] [M€] [anos] [€/MWh]

Producéo [€/kW] real [%] [€/MWh]
2007 6088 5.28 4.74 328.07 -21.43 -163.91 >25 311.95
2008 5876 5.92 4.96 319.29 -20.86 -161.70 >25 306.55
2009 3982 3.88 45 323.58 -4.82 -57.56 >25 201.34
2010 3158 3.78 5.54 320.20 -0.18 -29.81 >25 174.11
2011 2774 5.40 10.86 308.04 0.82 -36.81 >25 219.98
2012 2457 5.40 10.56 299.83 2.64 -27.25 >25 193.36
2013 2223 5.40 75 296.51 4.61 -10.74 >25 142.84
2014 2076 5.40 75 289.70 5.56 -6.85 >25 133.72
2015 1935 5.40 7.5 283.05 6.57 -3.14 >25 124.93
2016 1731 5.40 75 276.55 8.45 2.96 16.1 112.23
2017 1616 5.40 75 270.20 9.46 5.79 12.3 105.04
2018 1522 5.40 75 263.99 10.27 7.84 11.5 99.20
2019 1436 5.40 75 257.94 11.05 9.63 10.7 93.85
2020 1329 5.40 75 252.01 12.27 12.17 9.7 87.14
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Todas as centrais abordadas na Tabela 14 estdo ao abrigo do Decreto Lei n.° 225/2007. Tal como
demonstrado no capitulo 5.2.2, é perceptivel que quanto mais recente é a central fotovoltaica, menor é
a sua tarifa bonificada média. Poder-se-ia afirmar que quanto mais tardio o ano de inicio de producao

de uma central, pior seriam 0s seus resultados econémicos, mas esta realidade ndo se concretiza.
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Fig. 43 — Andlise Temporal. Centrais PV: Evolugdo da Tarifa Bonificada Média.
Tarifas a precos de Junho de 2012.

A reducdo gradual da tarifa bonificada média prejudica os resultados da TIR, VAL e DPB. Apesar
disso, estes parametros sofreram um incremento positivo devido principalmente a reducdo gradual dos
custos de capital médio desta tecnologia. Mesmo assim, s6 as centrais a instalar a partir de 2016 obtém

resultados econdmicos favoraveis, com a taxa de desconto de 7.5%.

De acordo com os pressupostos deste trabalho, uma central fotovoltaica com inicio em 2016 terd uma
TIR de 8.45%, VAL de 2,96 M€ com um tempo de retorno descontado (DPB) de 16,1 anos. A central
com inicio no ano de 2020 atingiria valores da TIR de 12,27%, com um VAL de 12,17 M€ ¢ um

tempo de retorno de 9,7 anos.

Devido também a reducdo no custo médio de capital, os resultados de LCOE (Fig. 45) sofreram uma
reducdo, passando de 311,95 €/ MWh em 2007 para 87,14 €/ MWh em 2020.

E interessante comparar estes resultados com os da energia edlica onshore, a qual em 2013 obteve

62,20 €/ MWh e analogamente a fotovoltaica com inicio no mesmo ano obteve resultados de LCOE de
142,84 €/ MWh.
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Fig. 44 — Andlise Temporal. Centrais PV: Evolugdo do Valor Actual Liquido (VAL).
Valores a precos de Junho de 2012.
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Fig. 45 — Analise Temporal. Centrais PV: Evolucéo do Custo Normalizado de Energia (LCOE).
Valores a precos de Junho de 2012.
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Fig. 46 — Analise Temporal. Centrais PV: Evolucdo do Tempo de Retorno Descontado (DPB).

Os resultados econémicos a partir de 2013 foram simulados para um cenario de evolugdo econémica
média, onde devido a reducdo no custo médio de capital desta tecnologia, foram obtidos valores
gradualmente melhores, tornando-se positivos em centrais com inicio a partir de 2016. No capitulo
5.4.1 é efectuada uma andlise de sensibilidade na taxa de desconto a partir de 2013, simulando um
cenario de crise econdmica (taxa de desconto a 10%), um cenario de evolugdo econémica média (taxa

de desconto a 7.5%) e uma melhoria significativa da mesma (taxa de desconto a 5%).
5.4 Resultados — Andlise de Sensibilidade

5.4.1 Cenario de evolucdo econdémica

No capitulo 3.1 desta dissertagdo foi descrita a intrinseca ligag&o entre a taxa de desconto real e a taxa
de rendibilidade das Obrigagdes de Tesouro (OT). Num cenério de crise econdmica, o Estado
portugués tera tendéncia em aumentar a taxa de rendibilidade das OT, tal como aconteceu em 2010 e
2011, incentivando assim os investidores a aplicarem as suas poupancas em titulos de OT, o que

reforca a reducdo das necessidades financeiras do estado.
Neste estudo sdo simulados trés cenérios distintos de evolucdo econdémica:

+ Crise econdmica: O Estado portugués aumenta a taxa de rendibilidade das OT. A taxa de
desconto real dos investimentos atingem valores préximos de 10%.

+ Evolucdo econdmica média: A taxa de rendibilidade das OT encaminham para a estabilidade.
A taxa de desconto real dos investimentos atingem valores préximos dos 7.5%.

+ Evolucdo econdmica estavel: A taxa de rendibilidade das OT recomp®e-se e estabiliza. A taxa

de desconto real dos investimentos encontra-se em valores proximos de 5%.
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Em cada cenario anterior foi efectuada a avaliagdo econémica de uma central fotovoltaica com inicio
nos anos posteriores a 2012. Este estudo possibilitou observar as condi¢des econdmicas deste tipo de
centrais em diferentes cenarios de evolucdo econémica, com as caracteristicas e tarifas associadas a

cada ano, tal como estudadas nos capitulos anteriores.

As centrais fotovoltaicas apresentam custos de capital e tarifas dependentes do seu ano de inicio de
producdo, com a taxa de juro fixa em 5.4%. Na tabela 15 é possivel observar os resultados do VAL,
DPB e LCOE destas centrais, com inicio nos anos entre 2013 e 2020, nos trés distintos cenarios de

evolucdo econdmica. Todos os valores monetarios encontram-se a pre¢os de Junho de 2012.

Tabela 15 — Andlise de Sensibilidade. Cenérios de Evolu¢do Econdmica: Resultados da avaliacéo

econdmica de centrais fotovoltaicas com inicio entre os anos 2013 e 2020.

Evolugéo Econémica Estavel Evolugéo Econdmica Média Crise Econdmica
|n£inoo i (%ﬁttgl VAL | DPB | LCOE | VAL DPB | LCOE | VAL DPB | LCOE
Producio | [€/kW] [M€] [anos] | [€/MWh] [M€] [anos] | [€/MWh] [M€] [anos] | [€/MWh]

2013 2223 -1.67 >25 118.57 -10.74 >25 142.84 -17.67 >25 168.37
2014 2076 2.29 20 111 -6.85 >25 133.72 -13.84 >25 157.61
2015 1935 6.08 13 103.71 -3.14 >25 124.93 -10.17 >25 147.26
2016 1731 12.41 11 93.16 2.96 16.1 112.23 -4.23 >25 132.29
2017 1616 15.27 10.2 87.19 5.79 12.3 105.04 -141 >25 123.81
2018 1522 17.3 9.7 82.35 7.84 115 99.20 0.66 21 116.93
2019 1436 19.05 9.1 77.90 9.63 10.7 93.85 2.49 135 110.62
2020 1329 21.57 8.4 72.33 12.17 9.7 87.14 5.06 11.71 102.71

A taxa de desconto tem uma grande influéncia nos resultados de avaliacdo econémica. Quanto maior é
a taxa de rendibilidade exigida pelos investidores, menos satisfatdrio sdo estes resultados. Num
cenario de evolucdo econdmica estavel, as centrais fotovoltaicas com inicio a partir do ano de 2014
obtiveram resultados econémicos favoraveis. Como o custo de capital reduz gradualmente no decorrer
dos anos, estes resultados sdo sucessivamente melhores quanto mais tardio € o inicio de producdo da
central. Assim, num cendrio de evolucdo econdmica média, apenas as centrais com inicio a partir de
2016 apresentam o custo de capital suficientemente baixo para suportar a taxa de rendibilidade exigida
neste cenario. Da mesma forma, apenas as centrais com inicio a partir de 2018 tém custo de capital

suficientemente baixos para sustentar a taxa de rendibilidade exigida num cendrio de crise econémica.

No cenario de estabilidade econémica, apenas as instalacbes com inicio em 2013 tém o VAL negativo
(Fig. 47). As centrais com inicio nos anos posteriores obtiveram este valor sempre superior a 2.3 M€,

atingindo os 21,6 M€ para centrais com inicio em 2020, com um tempo de retorno de 8,4 anos.

Os montantes do VAL foram aproximadamente 10 M€ inferiores no cenrio de evolucédo econdmica
média. As centrais com inicio até ao ano de 2015 obtiveram VAL negativo neste cenario, mas as que

iniciaram a sua produgdo nos anos posteriores alcangaram valores ndo inferiores a 2,96 M€, atingindo
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um pico de 12,17 M€ na central com inicio em 2020, com um tempo de retorno descontado (DPB)

(Fig. 48) de 9,7 anos.

No cenério de crise econdmica os valores de VAL séo bastante reduzidos, atingindo valores positivos
apenas nas centrais com inicio nos anos a partir de 2018. A central com inicio em 2018 obteve um
VAL de apenas 0,66 M€ ¢ um tempo de retorno de 21 anos. Neste cenario o VAL atingiu também o
valor pico na central com inicio em 2020, com o montante de 5,06 M€ ¢ um tempo de retorno

descontado de 11,7 anos.
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Fig. 47 — Andlise de Sensibilidade. Centrais PV. Cenério de Evolugao Econdmica: Evolugcao
do Valor Actual Liquido (VAL). Valores a precos de Junho de 2012.
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Fig. 48 — Analise de Sensibilidade. Centrais PV. Cenario de Evolugao Econémica: Evolucédo do

Tempo de Retorno do Investimento Descontado (DPB).
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Os resultados do LCOE (Fig. 49) foram inferiores a 170 €/MWh em qualquer dos cenarios, com
tendéncia de valores a diminuir devido a reducéo continua do custo de capital no decorrer dos anos.

A central com inicio em 2013 obteve um LCOE de 168,37 €/ MWh no cenério de crise econémica,
passando a 142,84 €/ MWh no cenario médio e 118,57 €/ MWh no cenario de estabilidade econémica.
A central com inicio em 2020 obteve um LCOE de 102,71 €/ MWh no cendrio de crise econOmica,
atingindo valores de 87,14 €/ MWh no cenario médio e 72,33 €/ MWh no cenario de estabilidade

econémica.
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Fig. 49 — Analise de Sensibilidade. Centrais PV. Cenario de Evolugcado Econdmica: Evolugao do Custo

Normalizado de Energia (LCOE). Valores a pre¢os de Junho de 2012.

Os resultados de LCOE obtidos tém valores cada vez mais competitivos, atingindo resultados ao nivel
da edlica onshore no ano de 2020, o que demonstra uma grande maturidade da tecnologia fotovoltaica,

sendo talvez a tecnologia mais promissora em termos de investimento num futuro préximo.
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5.4.2 Reducdo da tarifa bonificada a partir de 2013

Este estudo focou-se num cenario de deciséo politica, onde as tarifas bonificadas das centrais edlicas e
fotovoltaicas sofrem uma reducdo a partir do ano 2013. Nesta perspectiva foi efectuada uma analise de
sensibilidade a tarifa bonificada de centrais que obtiveram resultados econdmicos positivos na analise
temporal. Estudou-se o comportamento econémico (VAL, TIR e DPB) destas centrais ao reduzir a
tarifa bonificada entre 2.5%, 5%, 7.5% e 10% a partir de 2013.

Central Edlica Onshore

Na anélise temporal efectuada, observou-se que as centrais edlicas onshore com inicio até o ano 2005
obtiveram resultados econémicos positivos. As centrais com inicio nos anos entre 2000 e 2004 estdo
ao abrigo do Decreto-Lei n.° 339-C/2001, que atribui um limite de remuneragdo bonificada até aos 144
meses (12 anos) de producdo da central. Desta feita, as centrais com inicio em 2000 e 2001 sdo
remuneradas pela tarifa de mercado no ano de 2013, logo a andlise de sensibilidade ndo é efectuada
nestas centrais. As centrais com inicio no ano de 2005 estdo ao abrigo do Decreto-Lei n.° 33-A/2005,
actualizada pelo Decreto-Lei n.° 225/2007. Estas legislagdes impdem um limite méaximo de
remuneracdo até aos 15 anos de produgdo da central, ou até aos primeiros 33 GWh produzidos por
cada megawatt de poténcia instalada. Como a central estudada esta localizada numa zona com NEPS

de 2500h, o seu limite de remuneracéo bonificada é de 13,2 anos (ver capitulo 4.2.1).

Este estudo focou-se apenas nas centrais que iniciaram a sua produgéo nos anos de 2002, 2004 e 2005.
As centrais com inicio no ano de 2002 foram, das trés as que menos impacto da reducdo da tarifa
bonificada sentem, visto serem mais antigas e entrarem em regime de mercado em 2014, sendo
afectadas por menos tempo (1 ano) comparativamente a central com inicio em 2004 (3 anos) e 2005
(5,2 anos), tal como observa-se na evolugdo das tarifas de cada central, apresentadas nas figuras

seguintes:
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Fig. 50 — Evolugao da Tarifa. Central Eélica Onshore. Reducao a partir de 2013: 10%. Inicio de

Producdo: Junho de 2002. a) Tarifa a pre¢os correntes. b) Tarifa a pregos de Junho de 2012.

Geuffer Prado Garcia 80



Avaliacdo Econdmica de Centrais Eolicas e Fotovoltaicas em Portugal Continental.
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Fig. 51 — Evolucéo da Tarifa. Central Edlica Onshore. Reduc¢éo a partir de 2013: 10%.%. Inicio de

Producédo: Junho de 2004. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.
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Fig. 52 — Evolucdo da Tarifa. Central Eélica Onshore. Reducéo a partir de 2013: 10%. Inicio de
Producé&o: Junho de 2005. a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

Analisou-se as médias das tarifas bonificadas anteriores, corrigidas para 0 més de Junho de 2012, Fig.
53. Como as centrais com inicio nos anos de 2002 e 2004 estdo ao abrigo do Decreto-Lei n.° 339-
C/2001, os valores médios das suas tarifas sao semelhantes, tendo apenas uma pequena variacdo. Esta
é devida principalmente pela diferenca de anos aos quais estas centrais foram afectadas pela reducédo
da tarifa a partir de 2013. A central com inicio em 2005 esta ao abrigo do Decreto-Lei n.° 33-A/2005 e
posteriormente ao abrigo do Decreto-Lei n,° 225/2007, portanto tem uma menor tarifa bonificada
média comparativamente as outras centrais. A tarifa sem reducdo desta central € menor que a tarifa
bonificada média com 10% da reducdo das outras centrais. Portanto, a reducdo da tarifa a partir de
2013 teve mais impacto nos resultados econdmicos da central com inicio em 2005, comparativamente

as outras centrais estudadas.
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Tarifa Bonificada Média [€/MWh]
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Fig. 53 — Analise de Sensibilidade. Central Edlica Onshore. Reducédo da Tarifa a partir de 2013:

Tarifa Bonificada Média a partir de 2013. Tarifas a precos de Junho de 2012.

Tal como esperado, esta reducdo tem pouca influéncia nos resultados econémicos da central com

inicio em 2002. Ao observar o DPB (Fig. 54), é nitido que o seu retorno de investimento quase nédo

sofreu alteracdo, visto estar praticamente paga no inicio de 2013. O VAL desta central (Fig. 55) sofreu

uma reducao de aproximadamente 280000 €, com a TIR reduzida apenas por 0,1 pontos percentuais.
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Fig. 54 — Analise de Sensibilidade. Central Edlica Onshore. Reducéo da Tarifa a partir de 2013:

Tempo de Retorno Descontado (DPB).
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Como previsto, a central com inicio em 2004 sofreu maior impacto que a central anterior. Mesmo
assim, o seu tempo de retorno do investimento teve apenas um incremento de meio ano na maior
reducdo da tarifa. Esta influenciou uma redugdo de aproximadamente 900000 € nos resultados do
VAL, com a TIR (Fig. 56) a diminuir 0,33 pontos percentuais. Através destes valores, é perceptivel a
influéncia da tarifa reduzida na receita da central nos trés restantes anos antes da sua entrada em

regime de mercado.

B Ano Inicio: 2002 = Ano Inicio: 2004 Ano Inicio: 2005

10,79
10,6 -
9,99 10,22 10,56 10,46 10,33

9,25

0 _—I—I—I—Iq
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Reducdo da Tarifa

Fig. 55 — Andlise de Sensibilidade. Central Edlica Onshore. Reducéo da Tarifa a partir de 2013:
Valor Actual Liquido (VAL). Valores a precos de Junho de 2012.
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Fig. 56 — Analise de Sensibilidade. Central Edlica Onshore. Reducéo da Tarifa a partir de 2013:
Taxa Interna de Rendibilidade (TIR).
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Como expectavel, a central com inicio em 2005 foi das trés a mais afectada pela reducédo da tarifa. O
seu tempo de retorno do investimento sofreu um incremento de 1,3 anos, com o VAL abatido por

aproximadamente 1,5 M€ e a TIR diminui cerca de 0,5 pontos percentuais, na maior reducgao da tarifa.

Neste estudo, ao reduzir-se até 10% a tarifa bonificada a partir de 2013, € perceptivel que os resultados
econdmicos das centrais estudadas foram afectados de forma distinta. Este facto foi devido a diferenca
de anos aos quais as centrais foram influenciadas por esta reducdo, e também pelos seus distintos

aspectos econdmico-financeiros associados ao ano de inicio de produgéo.

Apesar desta reducdo contribuir para o decréscimo dos resultados de avaliagdo econdémica das centrais

estudadas, estes continuam em terreno positivo.

Central Fotovoltaica

O estudo elaborado neste capitulo tem como objectivo analisar o impacto econémico na reducdo das

tarifas bonificadas a partir do ano de 2013 de centrais fotovoltaicas.

Como nao é relevante estudar a reducdo da tarifa de uma central que obteve resultados de avaliacao
econdmica negativos, visto que os resultados continuariam negativos, foi apenas seleccionado centrais

gue obtiveram resultados econdmicos positivos, em cada cenario de evolug¢do econdmica.

O custo de capital da tecnologia fotovoltaica reduz-se gradualmente ao longo dos anos. Assim sendo,

ao estudar a primeira central a ter resultados positivos, é procedido a analise dos piores cenarios.

No capitulo 5.4.1 verificou-se que a primeira central PV com resultados econdémicos positivos foi a
que iniciou a sua producdo no ano de 2014, no cenario de evolucdo econémica estavel. No cenario de
evolucdo média, a central de 2016 foi a primeira a devolver resultados positivos, ja no cenario de crise

econdmica a primeira central foi a que iniciou a sua producdo em 2018.

Nesta perspectiva, foi efectuado o estudo de avaliacdo econdmica destas centrais, com tarifas a reduzir

2,5%, 5%, 7,5% e 10%, para cada cenario de evolucdo econémica.

Na Tabela 16 sdo apresentados os valores das redugdes das tarifas, onde na segunda coluna encontra-
se a tarifa corrente no primeiro més de producdo, comum a todas as centrais (o valor desta tarifa ndo
esta a precos de Junho de 2012). Para cada central é demonstrada a tarifa bonificada média com
valores a precos de Junho de 2012, juntamente com os resultados da TIR. Esta foi analisada

separadamente dos resultados de VAL e DPB, visto ndo depender da taxa de desconto.
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Tabela 16 — Andlise de Sensibilidade. Reducéo da tarifa bonificada de centrais PV com
Inicio de producao: 2014, 2016 e 2018. Resultados de Tarifas e TIR.

Ano Inicio da Central: Ano Inicio da Central: Ano Inicio da Central:
2014 2016 2018
Reducdo | Tarifa Corrente Primeiro Tarifa TIR Tarifa TIR Tarifa TIR
Tarifa Més de Produgio Bonificada Média® Bonificada Média® Bonificada Média®

[%] [€/MWh] [€/MWh] [%] [€/MWh] [%] [€/MWh] [%]
0 3015 289,70 5,56 276,55 8,45 264,00 10,27
25 293,96 282,46 5,08 269,64 7,93 257,40 9,72

5 286,42 275,22 4,59 262,72 7,40 250,80 9,18
7,5 278,88 267,97 4,10 255,81 6,38 244,20 8,63
10 271,34 260,73 3,61 248,90 6,35 237,60 8,08

Os resultados da TIR permitem a previsdo do comportamento do VAL nos distintos cenarios de
evolucdo econdmica. Se a TIR possuir valores superiores a taxa de desconto do cenério analisado,

entdo o VAL tem valores positivos, caso contrario este encontra-se em terreno negativo.

Na analise dos resultados da TIR da Tabela 16, verificou-se que apenas a reducao de 2.5% permite
obter resultados econémicos positivos para a central com inicio no ano de 2014, no cenario de
evolucdo econdmica estavel. Este facto é comprovado nos resultados do VAL e DPB desta central a
uma taxa de desconto de 5% demonstrado na Fig. 57 e Fig. 58, respectivamente. Através dos
resultados da TIR pode-se afirmar que mesmo uma reducdo de 10% da tarifa das centrais com inicio
no ano de 2016 e 2018, estas continuam a obter resultados econémicos positivos no cenario de

evolucao estavel.

M Inicio Central: 2014; Evolugdo Econdmica Estavel.
[ Inicio Central: 2016; Evolugdo Econdmica Média.

2,96 [ Inicio Central: 2018; Crise Econdmica.

VAL [M€]

Redugao da Tarifa

Fig. 57 — Andlise de Sensibilidade. Central PV. Redugéo da Tarifa Bonificada. Resultados do VAL nos

distintos cenarios econémicos, com respectiva reducao da tarifa. Valores a precos de Junho de 2012.

! Valor constante a pregos de Junho de 2012.
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M Inicio Central: 2014; Evolugao Econdmica Estavel.
i Inicio Central: 2016; Evolugdo Econdmica Média.

11 Inicio Central: 2018; Crise Econdmica.
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Fig. 58 — Analise de Sensibilidade. Central PV. Reducao da Tarifa Bonificada. Resultados do DPB

nos distintos cendrios econdémicos, com respectiva reducdo da tarifa.

A central com inicio em 2016 s6 admitiria uma reducdo de 2.5% na tarifa, para continuar com
resultados econémicos positivos no cenario de evolugcdo média, tal como se confirma nos valores de
VAL e DPB nas Fig. 57 e Fig. 58, a uma taxa de desconto de 7.5%. Neste mesmo cenario, a central de

2018 obteria resultados econémicos positivos mesmo com a maior reducéo da tarifa.

Por fim, no cenério de crise econdmica, qualquer reducdo na tarifa provocaria a inviabilidade
econdmica de todas as centrais estudadas, como se verifica nos resultados de VAL e DPB da central

de 2018, que constitui o melhor caso neste cenério de evolugdo econémica.
5.4.3 Aumento da tarifa — Edlica Offshore

Central Edlica Offshore Fixa — Inicio de Produc¢éo: Junho de 2013

Efectuou-se a avaliacdo econdmica de uma central eélica offshore fixa, com inicio em Junho de 2013,
com as caracteristicas definidas no capitulo 5.1. A tarifa desta central é equivalente ao montante de
remuneracdo regulado pela Portaria n.° 286/2011 do Decreto-Lei n. 225/2007, que define um
pardmetro Z no célculo da remuneracdo de uma central edlica offshore flutuante de demonstracéo
(WindFloat). Desprezou-se todos os aspectos limitantes definidos por esta portaria, focando-se apenas
no efectivo valor da tarifa, 164 €/ MWh no primeiro més de remuneragdo, actualizado seguindo as

regras do decreto-lei referido.

Os resultados desta avaliacdo econdmica sdo apresentados na Tabela 17, onde os valores da tarifa

bonificada média, VAL e LCOE encontram-se a pre¢os de Junho de 2012:
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Tabela 17 — Resultados de Avaliacdo Econdmica.

Central Eélica Offshore Fixa: Inicio Junho de 2013.

Tarifa Corrente Tarifa Bonificada Média Taxa de
Primeiro Més de (Valores a pregos de TIR desconto VAL DPB LCOE
Producéo Junho de 2012) [%] real [%] [M€] [anos] [€/MWh]
[€/MWh] [E/MWh]
5 -35,35 >25 99,67
164 1615 -0,47 7,5 -44,43 >25 117,21
10 -51,12 >25 135,67

Através de todas as caracteristicas econdmico-financeiras e do montante da tarifa regulada pela
legislagdo referida, esta central obteve resultados de avaliagdo econdmica desfavoraveis, com a TIR a

2,9% e VAL negativo em todos os cenérios de evolugdo econdmica.

Assim, numa perspectiva de descobrir qual a tarifa bonificada que permite a central estudada obter
resultados econdmicos favoraveis, nos distintos cenarios econdmicos, foi efectuada a analise de

sensibilidade ao aumentar a tarifa bonificada e analisando os valores resultantes da TIR (Tabela 18).

Tabela 18 — Analise de Sensibilidade. Aumento da Tarifa Bonificada.
Central Eélica Offshore Fixa: Inicio em Junho de 2013.

Tarifa Bonificada Média

Aumento Tarifa Corrente Primeiro Més de
Tarifa Produgéio (Valores constantes a pregos de TIR
Junho de 2012)

[%] [€/MWh] [€/MWh] [%]
0 164 1615 -0,47
37,5 2255 222,1 4,80
40 229,6 226,1 5,14
57,5 258,3 2544 7,49
60 2624 2584 7,82
75 287,0 282,6 9,76
77,5 2911 286,7 10,08

A andlise de sensibilidade a tarifa focou-se no seu aumento gradual em intervalos de 2,5%, onde foi
registado o valor efectivo da tarifa corrente do primeiro més de analise, a tarifa média (a precos de
Junho de 2012) e o respectivo valor da TIR. O objectivo foi encontrar valores da TIR superiores as

taxas de desconto dos distintos cenarios de evolucéo econdmica (5%, 7,5% e 10%).

Foi efectuada a avaliagdo econdmica da central ao aplicar-se as tarifas que devolviam as TIR
objectivadas. Obteve-se assim os resultados de VAL e DPB nos distintos cenarios econdémicos,

demonstrados na Fig. 59 e Fig. 60, respectivamente.
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Fig. 59 — Andlise de Sensibilidade. Aumento da Tarifa. Resultados do VAL de Centrais Edlicas
Offshore Fixas: Inicio Junho de 2013. Valores a pre¢os de Junho de 2012.
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Fig. 60 — Analise de Sensibilidade. Aumento da Tarifa. Resultados do DPB de
Centrais Eodlicas Offshore Fixas: Inicio Junho de 2013.

O aumento de 40% da tarifa bonifica permitiu obter resultados econémicos favoraveis no cenario de
evolucdo econdmica estavel. O valor desta tarifa corrente no primeiro més de producdo é de 229,6
€/MWh, correspondendo a 226,1 €/ MWh de tarifa bonifica média com um VAL de 0,94 M€ e 23,4
anos de DPB.

Num cenério de evolucdo média foi necessario um aumento de 60% da tarifa, equivalendo 262,4
€/MWh no primeiro més de produgdo, correspondendo a 258,4 €/MWh de tarifa bonificada média com
um VAL de 1,84 M€ € 20,1 anos de DPB.
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Por Gltimo, num cendrio de crise econdmica, foi necessario um aumento de 77,5% da tarifa para que
esta central obtivesse resultados econémicos favordveis, com a tarifa corrente no primeiro més de
producdo a 291,1 €/MWh, o que corresponde a 286,7 € MWh de tarifa bonifica média corrigida a
precos de Junho de 2012, com um VAL de 0,43 M€ e 22,8 anos de DPB.

A maior tarifa estudada nesta analise (291,1 €/MWh), com capacidade de fornecer resultados
econémicos favoraveis a central edlica offshore fixa num cenario de crise econémica, tem valor

inferior a tarifa regulada por lei de uma central fotovoltaica (301,5 € MWh).

Central Edlica Offshore Flutuante — Inicio de Producéo: Junho de 2013

O estudo de andlise de sensibilidade a tarifa, efectuado na central eolica offshore fixa, foi também
executado numa central edlica offshore flutuante, com as caracteristicas econémico-financeiras
definidas no capitulo 5.1 e com a tarifa equivalente ao montante de remuneracdo regulado pela
Portaria n.° 286/2011 do Decreto-Lei n.° 225/2007 (164 €/MWh). Primeiramente efectuou-se o estudo
da TIR desta central, sem modificar o montante da tarifa bonificada. Os resultados deste estudo sdo
apresentados na Tabela 19, onde os valores da tarifa bonificada média e do LCOE encontram-se a
precos de Junho de 2012:

Tabela 19 — Resultados de Avaliagdo Econdmica.

Central Edlica Offshore Flutuante: Inicio Junho de 2013.

Tarifa Corrente Tarifa Bonificada Média TIR Taxa de LCOE
Primeiro Més de (\Valores a precos de [%] desconto | [€/MWh]
Produgdo [€/MWh] | Junho de 2012) [€/MWh] real [%)]
5 104,6
164 1615 -1,37 75 1239
10 1441

Devido aos elevados custos associados a tecnologia flutuante e a tarifa 164 €/ MWh, os resultados da
TIR sdo muito desfavoraveis. Desta forma, efectuou-se a analise de sensibilidade ao aumentar tarifa
bonificada em intervalos de 2,5%, com 0 objectivo de obter valores da TIR superior as taxas de

desconto (5%, 7,5% e 10%) associadas aos distintos cenarios de evolucdo econémica, Tabela 20.

Tabela 20 — Analise de Sensibilidade. Aumento da Tarifa Bonificada.

Central Edlica Offshore Flutuante: Inicio em Junho de 2013.

. L Tarifa Bonificada Média
Aumento Tarifa Corrente Primeiro
Tarifa Més de Producio (Valores constantes a TIR
precos de Junho de 2012)
Valor
0,
[%] [€/MWh] [€/MWh] [%]
0 164 1615 -1,37
47,5 2378 238,2 4,74
50 246 2422 5,05
70 278,8 2745 7,49
72,5 2829 278,6 7,79
90 311,6 306,84 9,87
92,5 315,7 310,9 10,16
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Foi efectuada a avaliagdo econdémica da central ao aplicar as tarifas que devolviam as TIR
objectivadas. Obteve-se assim o0s resultados de VAL e DPB nos distintos cenarios econdémicos,

demonstrados na Fig. 61e Fig. 62, respectivamente.
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Fig. 61 — Analise de Sensibilidade. Aumento da Tarifa. Resultados do VAL de Centrais Edlicas

Offshore Flutuantes: Inicio Junho de 2013. Valores a precos de Junho de 2012.
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Fig. 62 — Andlise de Sensibilidade. Aumento da Tarifa. Resultados do DPB de

Centrais Edlicas Offshore Flutuantes: Inicio Junho de 2013.
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Num cenério de evolugdo econdmica estavel, a tarifa da central edlica offshore flutuante teria de sofrer
um aumento de 50%. A tarifa corrente no primeiro més de producéo tomaria o valor de 242,2 €/ MWh,
correspondendo a uma tarifa média de 246 €/ MWh, com a TIR a 5,05%, o VAL a 0,4 M€ e um DPB
de 24,4 anos.

Se o cenério considerado fosse de evolugdo econémica média, seria necessario um aumento de 72,5%
da tarifa, equivalendo a 278,6 € MWh no primeiro més de producdo e uma tarifa média de 282,9
€/MWh, com o valor da TIR a 7,79%, 0 VAL a 2,1 M€ ¢ um tempo de retorno de 20,3 anos.

Por ultimo, num cenario de crise econémica, seria necessario um aumento de 92,5% da tarifa para que
a central flutuante alcancasse resultados econdmicos favoraveis, onde a tarifa corrente no primeiro
més de producdo fosse de 310,9 €/ MWh, correspondendo a 315,7 €/ MWh de tarifa bonifica média,

coma TIR a10,16%, o VAL a 1 M€ e o tempo de retorno descontado com 21 anos.

A maior tarifa estudada nesta analise (315,7 €/MWh), com capacidade de fornecer resultados
econdmicos favoraveis a central e6lica offshore flutuante num cenério de crise econémica, tem valor
ligeiramente superior a tarifa regulada por lei de uma central fotovoltaica (301,5 €/ MWh). As tarifas
necessarias para que a central edlica offshore flutuante obtenha resultados econdémicos positivos nos

cenarios de evolucdo estavel e média, sdo inferiores a tarifa fotovoltaica.
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5.5 Resultados — Analise Espacial

Além de permitir o estudo pontual da avaliagdo econdmica de centrais edlicas e fotovoltaicas, a
ferramenta AEAS_EoPv tem a funcionalidade de produzir variados mapas relacionado com estas
distintas tecnologias, tais como: Energia Anual Produzida, Remuneracdo Anual, LCOE, TIR, VAL de

vida do projecto, Tempo de Retorno Simples, Tempo de Retorno Descontado, VAL de 15 anos.

O objectivo do estudo efectuado neste capitulo foi analisar a distribui¢do espacial do LCOE, nos trés
cenarios de evolucdo econdmica abordados, de forma a comparar os custos das distintas tecnologias
nos melhores locais para as suas instalages. Foram produzidos mapas de LCOE de um dispositivo-
teste com 2 MW de poténcia nominal para tecnologias edlicas onshore, offshore fixa, offshore
flutuante e solar fotovoltaica, todas as instalacbes com inicio de producdo em Junho de 2013 e com

caracteristicas economico-financeiras definidas no capitulo 5.1.

Na producgdo dos mapas de centrais edlicas onshore e solar fotovoltaicas, o pardmetro “Outros Custos”
teve de sofrer um tratamento prévio. No capitulo 5.1, este pardmetro foi definido para uma central com
26MW de poténcia instalada. Assim, seguindo a mesma metodologia, este pardmetro corresponde a
5% do custo médio da turbina (1400 €/kW) numa central de 2 MW de poténcia instalada, tal como
definido na equacéo (5.2).

0.05x1400x 2000
1x10°

OutrosCusosg, r, = =0.14[M €] (5.2)

Numa primeira fase foram calculados os mapas de energia anual produzida, Fig. 63, onde cada célula
do mapa tem dimensdo 500x500 metros e foi instalado um dispositivo-teste com 2 MW de poténcia
nominal. Como todos os casos tém a mesma poténcia instalada, 0 que varia entre as tecnologias é a

disponibilidade do recurso renovavel.

Na andlise da Fig. 63, é notdrio a diferenca de energia anual produzida entre as tecnologias. Como a
turbina eo6lica utilizada € a mesma para todos o0s casos eolicos, s6 existe um mapa para a tecnologia
offshore. Visto que os locais de instalagdo sdo distintos, a energia anual produzida pela eélica offshore
flutuante é maior, por estar instalada em locais mais distantes da costa e terem maior disponibilidade
do recurso. Numa perspectiva de demonstrar os locais possiveis de instalacdo para as tecnologias
edlicas offshore, foi admitido uma batimetria entre 0 e 40 metros de profundidade para a eolica
offshore fixa e na tecnologia flutuante admitiu-se uma batimetria entre 40 e 200 metros de
profundidade. No calculo econdmico, 0 custo de capital associado a estas tecnologias também séo
distintos.

A partir dos mapas da energia anual resultantes, foram efectuados os célculos econémicos para as
distintas tecnologias. Assim foram gerados os mapas de LCOE, tal como representados através das
Fig. 64 a Fig. 67.
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Fig. 63 — Atlas da energia anual produzida por dispositivos-teste com 2 MW de poténcia nominal de distintas tecnologias.

! calculada com dispositivos-teste com 2 MW de poténcia nominal.
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LCOE: Tecnologia Edlica Onshore
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Fig. 64 — Atlas LCOE Edlica Onshore: Inicio de Produc¢éo em Junho de 2013.
Cenarios: a) Evolugdo Econdmica Estavel; b) Evolugdo Econdmica Média; c) Crise Econémica.
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LCOE: Tecnologia Solar Fotovoltaica
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Fig. 65 — Atlas LCOE Fotovoltaico: Inicio de Produgdao em Junho de 2013.
Cenarios: a) Evolugao Econdémica Estavel; b) Evolugdo Econémica Média; c) Crise Economica.
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LCOE: Tecnologia Eolica Offshore Fixa
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Fig. 66 — Atlas LCOE Eodlica Offshore Fixa. Batimetria entre 0 e 40 metros. Inicio de Produgao em Junho de 2013.

Cenérios: a) Evolucdo Econémica Estavel; b) Evolucdo Econdmica Média; ¢) Crise Econdmica.
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LCOE: Tecnologia Edlica Offshore Flutuante
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Fig. 67 — Atlas LCOE Eodlica Offshore Flutuante. Batimetria entre 40 e 200 metros. Inicio de Produgdo em Junho de 2013.

Cenérios: a) Evolucdo Economica Estavel; b) Evolucdo Econdmica Média; c) Crise Economica.
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Na Tabela 21 estéo identificados os valores de LCOE nos distintos cenérios de evolugdo econdémica

das melhores zonas de possivel instalagdo para cada tecnologia.

Tabela 21 — Analise espacial. LCOE. Centrais

com inicio de producdo em Junho de 2013.

LCOE
[€/MWh]
Tecnologia Melhores Locais Evolugéo Economlca Evolugéo !E(?onomlca Cr!se_
Estavel Média Econdmica
Eélica Onshore Zona de Costa e 40— 55 47-70 5480
Montanha
Solar Fotovoltaica Alentejo e 111-127 134153 158 — 180
Algarve
Eélica Offshore Fixa Toda a Costa 77173 91 - 204 105 - 236
Continental
Eolica Offshore Toda a Costa 82178 98 - 211 114 — 246
Flutuante Continental

Devido principalmente aos custos de capital reduzidos e a maior maturidade, a edlica onshore foi a

tecnologia com menor LCOE em todos 0s cenarios de evolucao econémica.

A maior disponibilidade do recurso e os custos associados fez com que a central eélica offshore fixa
seja a segunda tecnologia com melhores valores de LCOE. Nos locais com maior disponibilidade de
energia, esta tecnologia atingiu LCOE de 77 €/ MWh no cenario de evolugdo econdémica estavel, 91

€/MWh no cenario de evolu¢do média e 105 €/MWh no cenario de crise econdmica.

A solar fotovoltaica obteve valores superiores nos melhores locais, com LCOE de 111 €/MWh no
cendrio de evolucdo econdmica estavel, 134 €/ MWh no cenario de evolucdo média e 158 €/ MWh no
cenario de crise econdmica. Mesmo com um custo de capital superior, a central eblica offshore
flutuante obteve melhores resultados de LCOE. Comparativamente a central fotovoltaica, a central
edlica offshore flutuante tem maior disponibilidade de recurso, fazendo com que os resultados de
LCOE sejam menores, mesmo com um maior custo de capital associado a tecnologia offshore. Assim,
nos locais com maior recurso disponivel, a tecnologia e6lica offshore flutuante obteve LCOE de 82
€/MWh no cenario de evolugdo econdmica estavel, 98 €/ MWh no cenario de evolugdo média e 114

€/MWh no cenario de crise econémica.
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6. Conclusao

Na presente dissertacdo foi desenvolvida uma ferramenta, intitulada por AEAS_EoPv. Esta permite
efectuar diferentes abordagens de estudo de avaliagdo econdmica de centrais edlicas onshore, offshore
(fixa e flutuante) e solar fotovoltaicas, com especificos parametros técnicos e economico-financeiros
préximos a realidade, utilizando as regras de remuneracao impostas pela legislacdo portuguesa. Foram
respeitadas as condicBes econdmico-financeiras presentes em cada ano para cada tipo de tecnologia.
Os valores utilizados em todas as analises e abordagens foram corrigidos pelo IPC a precos de Junho
de 2012. Desta maneira, foram evitados erros de interpretacdo de pregos devidos a inflacéo,
possibilitando a comparagdo de resultados econémicos de centrais que iniciaram a sua producdo em

anos distintos.

A primeira abordagem de estudo foi uma andlise as tarifas impostas por cada legislacdo. Foram
efectuados estudos distintos para cada tecnologia, com o objectivo de analisar a evolucdo das tarifas ao
longo dos anos e obter dados que posteriormente ajudaram na interpretacdo dos resultados

econémicos.

As andlises efectuadas no capitulo 5.2 permitiram confirmar que as tarifas bonificadas reguladas pelo
Decreto-Lei n.° 339-C/2001 tém menor valor, quanto maior o nimero de horas em funcionamento
(NEPS) das centrais edlicas onshore. Concluiu-se assim, que uma central localizada num ponto com
grande potencial e, com maior niumero de horas anuais em funcionamento, produz energia remunerada

a precos cada vez mais reduzidos ao longo do ano, sendo por isso desvalorizada parte desta energia.

Por outro lado, quanto mais tardio o inicio de produgdo de centrais e6licas e fotovoltaicas, reguladas
pelo Decreto-Lei n.° 33-A/2005 e actualizadas pelo Decreto-Lei n.° 225/2007, menor sera o valor
monetario das respectivas tarifas bonificadas. Estas legislagdes fixam o momento de referéncia para o
calculo da remuneracdo mensal (IPC,,) no més anterior ao inicio de producgdo da central. Deste modo,
a tarifa corrente é semelhante para todas as centrais com a mesma tecnologia, independentemente do
ano do inicio de producdo. Como a moeda sofre efeitos de inflagdo, esta assume valores diferentes em
cada ano, e, por este motivo, as tarifas correntes tém distintos valores monetarios para centrais que

iniciam a sua produgdo em diferentes anos.

Para possibilitar a analise desta diferenca, foram corrigidas todas as tarifas para um mesmo momento
(Junho de 2012) e observados os valores das suas médias. Concluiu-se que quanto mais tardio for o
inicio de producdo da central, menor sera o valor monetéario da tarifa, o que origina piores resultados

econdmicos para as centrais mais recentes, o que pode anular futuros investimentos.

Posteriormente, efectuou-se uma analise temporal em centrais edlicas e fotovoltaicas. Nesta analise,

fez-se variar 0 ano de inicio de producdo da central para ser possivel analisar o verdadeiro impacto das
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condigBes econémico-financeiros presentes em cada ano. Com esta andlise também foi possivel

estudar a influéncia nos resultados econémicos das regras de remuneragéo de distintas legislagdes.

Foi efectuada uma andlise temporal para centrais eélicas onshore com inicio de producgdo entre 2000 e
2013. Verificou-se que centrais com inicio de producdo até o ano de 2005 alcancaram resultados de
avaliacdo econdmica consistentemente positivos. As centrais com inicio a partir de 2006 obtiveram
resultados negativos devido, principalmente, a redugdo progressiva da tarifa bonificada, provocadas
pelos DL 33-A/2005 e 225/2007, e devido também ao aumento gradual do custo de capital médio
desta tecnologia. Com todas estas condi¢des, e tendo em conta 0 aumento da taxa de desconto nos
altimos anos, foi possivel concluir que se tornou economicamente impraticavel o investimento nesta

tecnologia nos anos recentes.

Relativamente as centrais fotovoltaicas, a andlise temporal foi efectuada a centrais com inicio de
produgdo entre 2007 e 2020, visto este intervalo incluir grandes centrais fotovoltaicas presentes no
territorio portugués e também futuros investimentos. Tendo em conta que, quanto mais recente é a
central, menor € o valor monetario da sua tarifa bonificada, esperou-se que quanto mais tardio fosse o
seu inicio de producdo, pior seriam 0s seus resultados econdémicos. Conclui-se que esta realidade ndo
se concretiza, visto os custos de capital médio desta tecnologia terem sofrido nos anos mais recentes
uma redugdo acentuada, que se faz sentir até ao ano 2020. Esta reducdo provoca um incremento
positivo dos resultados econdmicos. Para uma taxa de desconto real de 7,5% (cenario econémico
médio), as centrais com inicio até 2015 obtiveram resultados de avalia¢cdo econdémica negativos, sendo

gue a partir de 2016 os resultados obtidos foram positivos.

Numa tentativa de analisar a avaliagdo econdmica de futuras centrais fotovoltaicas em distintos
cenarios de evolucdo econdmica, foi executada uma anélise de sensibilidade a taxa de desconto. O
objectivo foi simular cenarios de evolugdo econdmica estavel, média e de crise, com taxas de desconto

de 5%, 7,5% e 10%, respectivamente.

Verificou-se que, num cenério de evolugdo econdmica estavel, as centrais fotovoltaicas com inicio
posterior a 2014 obtinham resultados econdmicos favoraveis. Como o custo de capital reduz-se
gradualmente no decorrer dos anos, estes resultados séo sucessivamente melhores quanto mais tardio o
inicio de producdo da central. Assim, num cenario de evolugdo econdmica media, apenas as centrais
com inicio a partir de 2016 detém o custo de capital baixo o suficiente para suportar a taxa de
rendibilidade exigida neste cenario. Da mesma forma, apenas as centrais com inicio a partir de 2018
tém custos de capital suficientemente baixos para sustentar a taxa de rendibilidade exigida num

cenario de crise econémica.

Posteriormente, e com o objectivo de estudar o comportamento econémico de centrais edlicas onshore
e fotovoltaicas em futuras decisGes politicas de reducdo da tarifa bonificada, foi executada uma andlise

de sensibilidade, ao reduzir a remuneracdo destas centrais entre 2.5%, 5%, 7.5% e 10% a partir de
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2013. No estudo efectuado as centrais edélicas, optou-se por analisar apenas o comportamento
econémico de centrais com inicio em 2002, 2004 e 2005, visto englobarem todas as que tém resultados
econémicos positivos que sofreriam perturbagdes provocadas pela reducéo da tarifa. Estes resultados
economicos sdo afectados de forma distinta, devido a diferenca de anos aos quais estas centrais sao
influenciadas pelas redu¢des das tarifas, e também pelos seus distintos aspectos econémico-financeiros
associados ao ano de inicio de producdo. Apesar destas reducfes contribuirem para o decremento dos

resultados de avaliagdo econdmica, estes continuam em terreno positivo.

Analogamente, o estudo da andlise de sensibilidade a reducdo da tarifa de centrais fotovoltaicas foi
executado na primeira central a ter resultados econémicos positivos, em cada cenario de evolucdo
econdmica. Assim, numa evolucdo econdmica estavel, a primeira central com resultados econémicos
positivos seria a que iniciasse a sua produgdo em 2014. Se a evolucdo econdmica fosse média, a
primeira central seria a de 2016 e, se fosse um cenario de crise econdmica, a primeira central seria a de
2018.

Verificou-se que, apenas a reducdo de 2.5% permitiria obter resultados econémicos positivos para a
central com inicio em 2014, num cenério de evolucdo econdmica estavel. Nesta mesma evolucdo, as
centrais com inicio em 2016 e 2018 permitiriam uma redugdo de 10% da tarifa. Quanto & evolucéao
econémica média, a central com inicio em 2016 s6 admitiria uma redugdo de 2.5% na tarifa. Todavia a
central de 2018 obteria resultados econdmicos positivos, mesmo com a maior reducdo. No cenario de
crise econdémica, qualquer reducdo na tarifa provocaria a instabilidade econémica de todas as centrais

estudadas.

Posteriormente, foi executada a avaliagdo econdmica de centrais edlicas offshore fixa e flutuante,
ambas com inicio em Junho de 2013. As suas tarifas equivalem ao montante de remuneragdo regulado
pela legislagdo que define a tarifa de uma central edlica offshore flutuante de demonstracéo
(WindFloat). Foram desprezados todos os aspectos limitantes definidos por esta legislagdo, com foque

apenas no efectivo valor da tarifa, 164 €/ MWh.

Os resultados de avaliacdo econémica foram negativos para ambas as centrais. Assim, foi efectuada
uma analise de sensibilidade ao aumentar a remuneracéo de cada central, com o objectivo de encontrar
a tarifa adequada que fornecesse resultados de avaliacdo econémica positivos, nos distintos cenarios

de evolugdo econémica.

Em centrais offshore fixas, numa evolugdo econdémica estavel, seria necessario um aumento de 40% da
tarifa bonificada, para que esta central obtivesse resultados econémicos positivos. Da mesma forma,
num cenario médio de evolucdo econdmica, seria necessario um aumento de 60%, enquanto que numa

crise econdmica seria indispensavel um aumento de 77,5% da tarifa bonificada.

A maior tarifa estudada nesta analise (291,1 €/MWh), com capacidade de fornecer resultados

econémicos favoraveis a central eblica offshore fixa num cendrio de crise econdmica, tem um valor
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inferior a tarifa regulada por lei de uma central fotovoltaica (301,5 €/ MWh), ambas as centrais com

inicio do producéo em Junho de 2013.

Num cenério de evolugdo econdémica estavel, seria necessario um aumento de 50% da tarifa bonificada
para que a central edlica offshore flutuante obtivesse resultados econdmicos positivos. No entanto,
seria necessario um aumento de 72,5% da tarifa num cenario médio de evolugdo econémica; e um

aumento da tarifa de 92,5% num cendrio de crise econémica.

A maior tarifa estudada nesta analise (315,7 €/MWh), com capacidade de fornecer resultados
econémicos favoraveis a central e6lica offshore flutuante num cenéario de crise econémica, tem valor
ligeiramente superior a tarifa regulada por lei de uma central fotovoltaica (301,5 €/ MWh). As tarifas
necessarias para que a central edlica offshore flutuante obtivesse resultados econémicos positivos nos
cenarios de evolugdo estavel (242,2 €/MWh) ¢ média (278,6 €/MWh), sdo inferiores a tarifa
fotovoltaica.

Por fim, tirou-se partido da funcionalidade da ferramenta AEAS_EoPv para produzir mapas de
avaliacdo econdmica. Efectuou-se o estudo de distribuicdo espacial do custo normalizado de energia
(LCOE) de dispositivos eolicos onshore, offshore fixa, offshore flutuante e solar fotovoltaicos, todos

eles com inicio de producéo em Junho de 2013 e com uma poténcia nominal instalada de 2 MW.

O objectivo deste estudo foi analisar a distribuicdo espacial do LCOE, nos trés cenarios de evolugdo
econdmica abordados, por forma a comparar os custos das distintas tecnologias nos melhores locais
para as suas instalacdes. Devido principalmente aos custos de capital reduzido e a maior maturidade, a

edlica onshore foi a tecnologia com menor LCOE em todos os cenarios de evolucdo econdmica.

A central e6lica offshore fixa, foi a segunda tecnologia com melhores valores de LCOE devido a
maior disponibilidade do recurso e aos custos associados. Nos locais com maior disponibilidade do
recurso, esta tecnologia atingiu valores de LCOE de 77 €/ MWh no cenario de evolugdo econdomica
estavel, 91 €/ MWh no cendrio de evolugdo média ¢ valores de 105 €/MWh no cenario de crise
econdémica. Nos melhores locais para a sua instalagdo, a tecnologia solar fotovoltaica obteve piores
valores de LCOE comparativamente a edlica offshore fixa. Atingiu valores de 111 €/ MWh no cenario
de evolugdo econémica estavel, 134 €/ MWh no cenario de evolugdo média e 158 €/ MWh no cendrio

de crise econémica.

Mesmo com um custo de capital superior, a central edlica offshore flutuante obteve melhores
resultados de LCOE, comparativamente a central fotovoltaica. Esta tecnologia offshore tem maior
disponibilidade de recurso, fazendo com que os resultados de LCOE sejam menores, mesmo com um
maior custo de capital associado a tecnologia flutuante. Assim, nos locais com maior recurso
disponivel, a tecnologia edlica offshore flutuante obteve LCOE de 82 €/MWh no cendrio de evolugdo
econdémica estavel, 98 €/MWh no cenario de evolucdo média e 114 €/ MWh no cenario de crise

econémica.
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E importante salientar que a solar fotovoltaica tem sofrido uma elevada reducio nos seus custos de
capital. Por este motivo, com base no estudo efectuado no capitulo 5.4, esta tecnologia atinge
resultados cada vez mais competitivos, com niveis equivalentes de LCOE da eo6lica offshore fixa a
partir de 2015 e 2016. Em 2020 a solar fotovoltaica podera atingir valores de LCOE equivalentes a
tecnologia edlica onshore, com valores de VAL, TIR e DPB muito superiores em qualquer cenario de
evolugdo econdmica. Conclui-se que esta tecnologia entrara numa boa fase de maturidade, sendo

talvez a mais promissora em termos de investimento num futuro proximo.

Os resultados obtidos permitem clarificar o peso que cada legislagdo em vigor tem nos resultados
econdmicos de centrais e6licas e fotovoltaicas no territorio portugués. Contribuem ainda para
perspectivar o comportamento econdémico destas centrais ao longo dos anos, permitindo a construcéao

de cenérios de evolugdo da viabilidade econdmica a médio/longo prazo.
Aplicacdo da ferramenta desenvolvida e trabalho futuro:

A obtencdo precisa de resultados de avaliagdo econdmica de centrais renovaveis é de extrema
importancia para garantir futuros investimentos nestas tecnologias, proporcionando um acréscimo de

producdo de energia limpa e visando um futuro mais sustentavel neste planeta.

Nesse sentido, a ferramenta descrita na presente dissertacdo foi produzida no ambito de uma Bolsa de
Investigacdo do LNEG, e utilizada como apoio ao calculo de avaliacdo econdmica da Task 4.4,
“Interim Economic Progress Report”, deliverable 4.16 e 4.17 do projecto FP7 NORSEWind e na
“Task 5.3 Design of a preliminary Roadmap for marine energies adapted to the Portuguese scenario”
do projecto “FCT - Roadmap-WW - Metodologias para Concepcéo, Monitorizacao a Actualizagdo de
Estratégias de Desenvolvimento: Aplicagdo ao Caso das Energias Marinhas em Portugal”, projecto

onde foi igualmente adaptada para o célculo de avaliagdo econémica de centrais de energia das ondas.

Trabalhos futuros englobam a adaptagéo da ferramenta AEAS_EoPv para efectuar calculos com outras
tecnologias de fontes renovaveis e também a utilizacdo de séries de vento/irradiacdo por forma a obter

resultados ainda mais precisos e préximos da realidade.
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ANexos

Anexo | Dados de Entrada Ferramenta AEAS_EoPv

No arranque da ferramenta surge a janela de input (Fig. 17), onde o utilizador terd de escolher/inserir

0s seguintes dados de entrada:

+ Tecnologia da Central Renovavel:

+ Eolica onshore,

+ Edlica offshore,

+ Fotovoltaica;

+ Decreto lei' - Actualizar as regras de remuneracdo conforme surgem novos decretos-lei que
aumentam a tarifa:

+ Sim: No decorrer da vida do projecto, se surgir novo decreto-lei que aumente a tarifa
bonificada, a central passa a estar ao abrigo deste novo decreto-lei;

+ Nao: Utiliza o decreto-lei em vigor no ano de inicio da producdo em toda a vida do
projecto;

+ Na&o: O utilizador tera de escolher o decreto-lei que rege as regras de remuneracdo
para a central. Esta regra mantém-se fixas em toda a vida do projecto, mas pode ndo
traduzir a realidade;

+ Projecto:

+ Data de inicio do projecto: més e ano do inicio do projecto;

+ Caso Eolico:

+ Seleccione a turbina eélica Instalada: a Ferramenta da a opcdo de escolha
entre duas a trés turbinas eolicas;

+ Numero de dispositivos por central: o utilizador pode escolher o nimero de
dispositivos instaladas na central analisada.

+ Caso Fotovoltaico:

+ Poténcia declarada da central [MW];

+ Potencial do recurso:

+ Caso eo6lico: Horas anuais equivalentes a poténcia nominal (NEPS) [h];
+ Caso fotovoltaico: Potencial fotovoltaico [kWh/kWp];
+ Numero de anos do projecto;

+ Definicéo de sazonalidade:

' Devido a auséncia de decretos-lei para a energia edlica offshore em Portugal, exceptuando o caso Wind-float que é uma
projecto experimental e Gnico, a opcdo de escolher o decreto-lei na ferramenta esta ausente. E pedido ao utilizador a tarifa
bonificada [€/MWh] para este caso.
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+ Eoblica onshore: A sazonalidade mensal para a energia edlica onshore tem o

+ Taxas:

mesmo perfil mensal do ano de 2011. Esta sazonalidade repete-se todos os
anos e apenas foi introduzida para melhorar o aspecto gréafico, nédo
interferindo nos calculos efectuados. Com fim de distinguir diferentes perfis
do indices de eolicidade entre os anos de 1999 e 2011, o utilizador tera de
escolher entre 3 zonas distintas: Zona de Costa, Zona de Montanha, Outras
Zonas. Cada zona tem o seu padrdo de indice de eolicidade, excepto as
“Outras Zonas” onde o indice € fixo (valor 1). Este mesmo valor ¢ utilizado
para anos que ndo se encontram no periodo [1999 — 2011];

Fotovoltaica: de forma a respeitar a sazonalidade do recurso solar em
diferentes regides de Portugal Continental, o utilizador tera de optar por umas
das regides: Norte, Centro, Lisboa e Vale do Tejo, Alentejo ou Algarve;
Eolica offshore: esta opcdo ndo esta presente para a energia edlica offshore,

visto ndo haver dados de sazonalidade;

+ Taxa de actualizagéo (ou desconto) real do investimento [%];
+ Taxa de imposto (IRC) [%];

+ Taxa de inflacdo [%/ano];

+ Degradacdo da producdo [%/ano];

+ Actualizacéo de Precos:

+ Meés e ano correspondente a data ao qual o utilizador pretende actualizar os pregos;

+ |nvestimento:

+ Botao: “Utilizar Investimento de Capital Médio™:

+ Caso Eolico: Ao seleccionar este botdo, a ferramenta assume os custos de

capital médio presentes na Tabela 6, para anos entre 2003 e 2011, mantendo-
se constantes com valores de 2011 para 0s anos posteriores a este periodo.
Nos anos anteriores, estes custos sdo obtidos através da equacao (4.1).

Caso Fotovoltaico: Ao seleccionar este botéo, a ferramenta assume 0s custos

presentes na Fig. 15.

+ Investimento de capital, custos associados a poténcia instalada [€/kW]:

+ Caso eodlico: investimento em turbinas instaladas. Tera de incluir todos os

custos associados a instalacdo das turbinas, desde a propria turbina, até a sua
base e os trabalhos associados na sua instalagéo;

Caso fotovoltaico: investimento no sistema fotovoltaico. Inclui custos dos
painéis fotovoltaicos e suas estruturas, custos em inversores, dispositivos de

electronica de poténcia e baterias (se for este o0 caso);
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+ Outros custos [M€]: Investimento inicial que ndo depende directamente da poténcia
instalada na central. Incluem custos das subestacdes, cablagem, custos de ligagdo a
rede publica, trabalhos de construcdo civil, entre outros;

+ Custos de Operacdo e Manutencdo: Caso eblico onshore: custos de operacdo e
manutengdo por unidade de energia produzida [€/MWh]; Caso edlico offshore: custos
de operacdo e manutencdo anual por turbina instalada; Caso fotovoltaico:
percentagem do investimento inicial correspondente aos custos de operacdo e
manutencéo anuais [%/ano]; Aluguer Anual do Terreno' [€/ano];

+ Financiamento:

+ Percentagem do investimento financiado [%].

+ Prazo do empréstimo bancario [anos];

+ Taxa de Juro [%];

+ Qutras Opcoes:

+ Investimento Adicional: Introducdo de um investimento adicional num ano a escolha,
onde é necessario introduzir o montante do investimento [€] e o ano desejado;

+ Tarifa de Mercado [€/MWh]: O utilizador pode optar por utilizar a tarifa de mercado
apos o limite de remuneracédo bonificada, seguindo as regras dos respectivos decretos-
lei. Se optar por ndo utilizar este pardmetro a energia produzida serd remunerada pela
tarifa bonificada em toda a vida do projecto;

+ Anadlise de Sensibilidade: Ao optar pela analise de sensibilidade, o utilizador tera de
introduzir a percentagem de reducdo/aumento da remuneracdo bonificada em 3
diferentes amostras, obtendo assim 3 reducfes/aumentos de tarifa bonificada distintas.

+ Ficheiro de Historico: o utilizador pode escolher se deseja obter um ficheiro (txt) com
os detalhes dos calculos efectuados;

+ |dentificar Analise: O utilizador pode identificar a analise actual para compara-la
posteriormente com outras analises. A ferramenta consegue guardar as 4 Ultimas analises,

possibilitando compara-las.

Além dos dados introduzidos/seleccionados pelo utilizador no inicio do programa, também é

necessario recorrer a base de dados da ferramenta, onde € adquirido os seguintes dados:

+ Indice de Precos no Consumidor — taxa de variagdo mensal (INE, 2012);

+ Sazonalidade edlica e fotovoltaica — base mensal;

+ Indice de eolicidade para zonas de costa e montanha em Portugal Continental — base anual
correspondente os anos entre 1999 e 2011 (IEA Wind, 2012);

Apenas presente para o caso fotovoltaico. A eblica onshore ja paga um imposto aos municipios, 2.5% da remuneragéo

mensal (ver capitulo 2.2.2).
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Anexo Il Funcdo Remuneracédo Mensal

A funcdo Remuneracdo Mensal calcula a remuneracdo e a energia produzida de uma central renovavel
num determinado més, seguindo os critérios da legislagdo. O utilizador pode optar por utilizar os
métodos de célculos da remuneragdo em vigor num decreto-lei a sua escolha, o que pode ndo traduzir
a realidade, ou optar por actualizar o método de célculo conforme surgem diferentes decretos-lei ao
longo da vida do projecto que aumentam o valor da remuneracéo,.

A funcdo Remuneracdo Mensal efectua varios calculos seguindo as regras definidas no capitulo 2.2.2

desta dissertacdo e funciona seguindo o esquema simplificado da Fig. 68.

Dados de Entrada

Input Utilizador Base de Dados

Identificagdo e
processamento dos
dados de entrada

Calculo da Energia Mensal com respectiva

Identificagdo do decreto-lei.

sazonalidade

—

Atribuicdo do parametro Z

Calculo da Remuneragéo
Mensal conforme a legislagdo

|

Energia Mensal

|

Dados de Saida

Remuneragdo Mensal

Fig. 68 — Esquema simplificado do funcionamento da fungdo Remuneracao Mensal.
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Dados de entrada

Input Utilizador:
Tecnologia: Varidvel que indica qual a tecnologia da central renovavel.
+ Centrais Edlicas:
+ Onshore: Tecnologia =1,
+ Offshore: Tecnologia = 3,
+ Centrais Fotovoltaicas:
+ Poténcia declarada inferior ou igual a 5kW: Tecnologia = 2.5,
+ Poténcia declarada superior a 5kW: Tecnologia = 2.
Zona: Localizagdo em Portugal Continental da central renovavel. O valor de Zona respeita o seguinte
critério:
+ Centrais Edlicas Onshore:
+ Zonas montanhosas: Zona =1,
¥ Zonas de costa: Zona = 2,
+ Outro tipo de local: Zona = 0.
+ Centrais Fotovoltaicas:
+ Norte: Zona =1,
+ Centro: Zona = 2,
+ Lisboa e Vale do Tejo: Zona = 3,
+ Alentejo: Zona =4,
+ Algarve: Zona =5.
Ano: Ano correspondente ao més de remuneracéo.
Més: NUmero do més no ano, exemplo: Janeiro — Mes=1, ... , Dezembro — Mes=12.
Anolnicio: Ano de inicio de producdo da central renovavel.
POTyge.: Poténcia declarada no acto de licenciamento da central renovavel [kKW].

NEPS: Numero de horas anuais equivalentes a poténcia nominal, caracteristico do local de instalacdo

da central. NEPS para centrais e6licas ou kWh/kWp para a centrais fotovoltaicas.
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K: Varidvel que representa a decisdo, no acto de licenciamento, da opcdo da modulacdo tarifaria
traduzida pelo coeficiente KMHO. Para as centrais renovaveis que optam pelo coeficiente KMHO o

valor de K é 1. Para as que ndo optam por este coeficiente o valor de K ¢ 0.

IPC,: Indice de precos no consumidor, sem habitagdo, no continente, referente ao més anterior ao
més de remuneracdo, tendo como referéncia 0 més anterior ao inicio do projecto (definido na seccéo

Ciclo mensal).

IPC: Indice de precos no consumidor, sem habitacdo, no continente, referente ao més anterior ao
inicio de produgdo da central renovavel. Para centrais ao abrigo dos Decretos-Lei n.° 168/99 e 339-

C/2001 este indice é referente ao més de Dezembro de 1998.

NEPSemp: NUmero de horas equivalentes a poténcia nominal de producéo anual acumulada no ano
respectivo ao més de remuneracgdo. Este pardmetro é necessario para o célculo da remuneracdo ao
abrigo do Decreto-Lei n.° 339-C/2001.

VariarDL: Comando que informa a decisdo do utilizador se deseja actualizar a forma de célculo da
remuneracdo mensal ao abrigo de diferentes decretos-lei conforme surjam no tempo de vida do
projecto novos decretos-lei que aumentam o valor da remuneracdo. Para sofrer esta actualizacdo o
parametro VariarDL terd valor 1. Se o utilizador deseja que a central fique ao abrigo de apenas um

decreto-lei ao longo da vida do projecto, entdo VariarDL tera valor 0.

Decretolei: Quando o utilizador pretende fixar o decreto-lei ao longo de toda a vida do projecto e,
estando ciente que esta operacdo pode ndo traduzir a realidade, é necessario indicar qual é o decreto-lei

desejado. O pardmetro de entrada DecretoLei tera de respeitar a seguinte condigao:

+ Decreto-lei em vigor no ano do inicio de producdo da central: DecretoLei=0;

4

Decreto-Lei n.° 168/99: DecretolLei=1;

Decreto-Lei n.° 339-C/2001: DecretolLei=2;

%

Decretos-Lei n.° 33-A/2005: DecretolLei=3;

%

Decretos-Lei n.° 225/2007: DecretolLei=4.

4

Base de dados

Para facilitar os célculos desta fungdo, foi necessario criar dois ficheiros contendo base de dados que

serdo lidos na execucdo da funcéo.

O primeiro ficheiro tem o nome CoefSazonalidade_Irradiancia_Eolica.mat o qual contém dados da
sazonalidade da irradiancia solar para diferentes zonas de Portugal Continental e também contém o
coeficiente de sazonalidade mensal para as centrais edlicas. Este ficheiro contém uma matriz com o
nome MatrizCoefNEPS com dimensdo 12x8 (12 linhas, 8 colunas). As colunas de 1 a 5 contém a

Irradiancia Solar das 5 diferentes zonas de Portugal continental para os 12 meses do ano, a 62 coluna
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contém o numero de dias de cada més do ano; a 72 coluna contém o nimero respectivo do més; a 8% e
altima coluna contém o Coeficiente de sazonalidade mensal eélica. Todos os coeficientes de
sazonalidades estdo em valores decimais e serdo posteriormente multiplicados, para cada caso, com 0
namero de horas anuais equivalentes a poténcia nominal do recurso local, obtendo assim o niamero de

horas equivalentes a poténcia nominal do respectivo més em analise.

O segundo ficheiro com o nome IndiceEolicidadeAnual 1996 2012.mat contém dados do indice de
Eolicidade Anual para zonas de Montanha e de Costa de Portugal continental desde o ano 1996 até
2012.0 contetdo desta base de dados é uma matriz com o nome WindIndexAnual, com dimenséo 17x3
(17 linhas, 3 colunas), onde a primeira e segunda coluna contém os indices de eolicidade anual das
zonas de montanha e de costa, respectivamente, dos anos de 1996 a 2012. A terceira e Gltima coluna

contém o ano dos indices de eolicidade (IEA Wind, 2012).
Procedimento

Alguns dados de entrada necessitam de manipulacdo prévia antes da sua utilizacdo no decorrer da
funcdo. E atribuido um nimero especifico ao tipo de sistema, de forma a identificar qual a tecnologia
renovavel utilizada. Com esta identificacdo e através da zona e més introduzidos, é possivel atribuir a
respectiva sazonalidade do recurso local no correcto més, utilizando a matriz MatrizCoefNEPS
derivada da base de dados, assim obtém-se o nimero de horas equivalentes & poténcia nominal do
respectivo més. Para o caso eolico onshore, a energia anual sofre influéncia do indice de eolicidade, o
qual é multiplicado ao NEPS, obtendo assim o nimero de horas anual equivalente a poténcia nominal
do respectivo ano. SO apds a obtencdo deste NEPS é que sera atribuida a sazonalidade do recurso

edlico onshore.

Através das opgdes iniciais do utilizador, é possivel identificar, na secgdo da funcdo “Identificagdo do
decreto-lei. Atribuicdo do parametro Z”, se optou por fixar o decreto lei ou preferiu actualizar o
calculo da remuneracdo conforme surgem novos critérios de calculo no decorrer da vida do projecto.
Dependendo da escolha, é possivel identificar através do ano e més corrente, qual o decreto-lei em
vigor na época em andlise. Cada legislacdo tem os seus critérios, ja guardados no corpo da funcgéo, que
sdo activados apés a identificagdo do decreto-lei. O parametro Z também é guardado no corpo da
funcdo, conforme o decreto-lei e o tipo de tecnologia, o qual também é activado apéds a identificagdo
da tecnologia em analise e do NEPSren, para 0 DL339-C/2001.
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Anexo 111 Funcdo Analise Econdémica

A funcdo Andlise Econdmica calcula, para uma central de energias renovaveis, o custo normalizado de
energia (LCOE), a Taxa Interna de Rentabilidade (TIR), o Valor Actual Liquido (VAL) do projecto, 0
VAL de 15 anos do projecto, o VAL apds o prazo do empréstimo, o tempo de retorno simples (SPB) e
0 tempo de retorno descontado (DPB). Na sua saida também estad incluido o vector VALPIlot que
possibilita a impressdo do grafico do VAL de forma a observar a sua evolucdo anual na vida do
projecto. E possivel obter um ficheiro com todos os resultados detalhados da funcdo no final da sua

execucdo. A Fig. 69 demonstra esquematicamente o funcionamento da funcéo.

Dados de Entrada

Input base anual

|

Processamento dos
dados de entrada

}

Ciclo for

Ano inicio até ano fim do
projecto

!

Resultados
Anuais

—

Calculo dos indicadores
econdmicos

}

Dados de Saida

Ficheiro com resultados <

Resul Avaliagdo Econdmi
esultados Avaliagdo Econdmica detalhados

Fig. 69 — Esquema simplificado da fungo Andlise Econémica.
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Dados de entrada

Para o correcto funcionamento desta fungdo, sdo necessarios dados de entrada previamente calculados

no corpo da ferramenta AEAS_EoPv. Os dados de entrada sdo:

NEPSx: NUmero de horas anuais equivalentes a poténcia nominal, caracteristico do local de instalacdo
da central renovavel. Para o caso e6lico esta varidvel é corresponde ao NEPS, para o caso fotovoltaico

esta varidvel é o valor do potencial solar caracteristico do local da central [kKWh/kWp].
POT_Instalada: Poténcia instalada no acto de licenciamento da central renovavel [KW].

RemuneracaoAnual: Vector de remuneracdo anual [€] da central renovavel. Cada linha do vector

corresponde a um ano de vida do projecto.

EnergiaAnual: Vector da energia anual [kWh] produzida pela central renovavel. Cada linha do vector

corresponde a um ano de vida do projecto.

ValorInvestimento: Valor do Investimento em €.

TaxaDescontoReal: Taxa de desconto introduzido pelo utilizador.

CustosOpManAnual: Vector com os custos anuais de O&M da central renovavel [€].

AluguerAnual: Vector de custos de aluguer anual do terreno onde se localiza a central renovavel [€].
Coef_Imposto: Taxa de imposto em valores decimais.

VidaProjecto: Anos de vida do projecto [anos].

juro: Taxa de juro negociada com o financiador, valores decimais.

AnosEmprestimo: Prazo em anos do empréstimo [anos].

Coef_Emprestimo: Coeficiente do empréstimo em relagdo ao investimento inicial, valores decimais.

Coef_Degradacao_Producao: Degradagdo da produgdo anual [%/ano]. Indica qual o decréscimo anual

de producdo da central renovavel, valores decimais.

Adicionarlnvestimento: Variavel que indica se o utilizador opta introduzir um investimento adicional,

para além do investimento inicial.
AnoAdicaolnv: Ano ao qual o investimento adicional é introduzido.
ValorIinvAdicional: Valor do investimento adicional [€].

Caso o utilizador opte por acrescentar um investimento adicional, entdo:

* Adicionarlnvestimento=1,
* AnoAdicaolnv terd o valor do ano ao qual é adicionado o investimento,
* ValorInvAdicional tera o valor em € do investimento adicional.
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Se o utilizador ndo necessita introduzir investimento adicional, entdo:

¥ Adicionarlnvestimento=0,
¥ AnoAdicaolnv=0,
¥ ValorinvAdicional=0.

CriarFicheiro: E dada a opcdo ao utilizador de guardar um histrico dos resultados dos calculos
efectuados pela funcdo num ficheiro com o nome Historico_Analise_Economica.dat. Caso esta opgéo

seja positiva, entdo tera de introduzir 1 nesta variavel, caso contrario tera de introduzir 0.
Tarifa_Mercado: Valor da tarifa de mercado apenas para registo no ficheiro de histérico [E/MWh].
Limite_Remuneracao: Constante que indica o prazo de remunerac¢do bonificada do projecto [anos].

Ano2012: Constante que indica em qual ano, ap6s o inicio do projecto, corresponde o0 ano 2012 [anos].

Procedimento

No inicio da funcdo alguns dados de entrada sdo previamente manipulados para a correcta utilizacao
no ciclo mensal. Na sec¢do “Processamento dos dados de entrada” é definida a amortiza¢do anual
equacdo (3.14), o valor de empréstimo (multiplicacdo entre a constante Coef Emprestimo e

Valorlnvestimento), e é inicializado todos os vectores necessarios para o ciclo mensal.

O ciclo mensal calcula, para cada ano de vida do projecto, todos 0s parametros anuais necessarios para
o fluxo de caixa e calculos econémicos, seguindo os critérios do 3° capitulo desta dissertacdo. Todos
os resultados sdo guardados em diferentes vectores que serdo posteriormente impressos no ficheiro
historico de resultados. Ainda no ciclo mensal é calculado para cada ano o VAL recorrendo-se a
equacdo (3.11), onde a taxa de desconto corresponde a variavel TaxaDescontoReal. Este parametro é
também guardado em forma de vector, podendo posteriormente ser usado para imprimir a evolucao
anual do VAL. Para a se obter o VAL de 15 anos e do prazo de empréstimo basta indicar o valor do
VAL no respectivo ano. O mesmo se passa com 0 VAL de vida do projecto, onde o0 ano € o Gltimo do
vector. Para se obter o valor da TIR recorre-se a funcdo IRR nativa no Matlab™, onde é apenas

introduzido o vector fluxo de caixa liquido.

O LCOE ¢ calculado através da equacdo (3.4) utilizando os vectores resultantes do ciclo mensal, o

mesmo acontece para 0 SPB e o DPB.

Todos os resultados séo impressos no ficheiro de historico, quando requisitado pelo utilizador, e 0s

resultados econémicos sdo devolvidos como dados de saida da funcéo.
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Anexo 1V Andlise de Tarifas

Decreto-Lei n.° 339-C/2001 — Central Edlica: Inicio Junho de 2002. Variacdo do NEPS Local:

Zona 1l — NEPS: 1900 h

Tarifa Real
= Tarifa Média

Tarifa Real
Tarifa Média

a) b)

Fig. 70 — Evolucdo da Tarifa (DL 339-C/2001). Central E6lica Onshore com NEPS de 1900 h.
a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a pre¢cos de Junho de 2012.
Zona 2 — NEPS: 2100 h

Tarifa Real
Tarifa Média

Tarifa Real
Tarifa Média

a) b)

Fig. 71 — Evolucéo da Tarifa (DL 339-C/2001). Central Edlica Onshore com NEPS de 2100 h.
a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.
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Zona 3 — NEPS: 2300 h

Tatifa Real
Tarifa Media

Tarifa Real
Tarifa Média

a) b)

Fig. 72 — Evolugdo da Tarifa (DL 339-C/2001). Central Edlica Onshore com NEPS de 2300 h.
a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

Zona 4 — NEPS: 2500 h

Tarifa Real
Tarifa Média

Tarifa Real
Tarifa Meédia

a) b)

Fig. 73 — Evolugao da Tarifa (DL 339-C/2001). Central Edlica Onshore com NEPS de 2500 h.

a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.
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Zona 5 — NEPS: 2700 h

Tarifa Real
Tarifa Média

Tarifa Real
— Tarifa Média

a) b)

Fig. 74 — Evolugdo da Tarifa (DL 339-C/2001). Central Edlica Onshore com NEPS de 2700 h.

a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

Zona 6 — NEPS: 3000 h

Tarifa Real
Tarifa Média

Tarifa Real
Tarifa Média

a) b)

Fig. 75 — Evolucéo da Tarifa (DL 339-C/2001). Central Edlica Onshore com NEPS de 3000 h.
a) Tarifa a precos correntes. b) Tarifa a precos de Junho de 2012.

Geuffer Prado Garcia Xl



	Índice
	Lista de Abreviaturas
	Lista de Figuras
	Lista de Tabelas
	1. Introdução
	2. Contextualização
	2.1 Enquadramento das energias renováveis em Portugal
	2.2 Política energética nacional
	2.2.1 Sistema eléctrico nacional (SEN)
	2.2.2 Remuneração bonificada (Feed-in tariff – FIT)
	Decreto-Lei n.º 168/99
	Decreto-Lei n.º 339-C/2001
	Decreto-Lei n.º 33-A/2005
	Decreto-Lei n.º 225/2007
	Fórmula remuneratória
	Modulação tarifária:
	Parcela fixa:
	Parcela variável:
	Parcela ambiental:
	Parâmetros de actualização e perdas evitadas:



	2.3 Atlas eólico e fotovoltaico

	3. Modelos de custos e de avaliação económica de centrais eólicas e fotovoltaicas
	3.1 Valor temporal do dinheiro e taxa de actualização
	3.2 Classificação das categorias de custos
	3.3 Modelos de avaliação de custos – Custo normalizado de energia (LCOE)
	3.4 Modelos de avaliação económica de projectos
	3.4.1 Tempo de retorno descontado (Discounted Payback)
	3.4.2 Valor actual líquido (VAL)
	3.4.1 Taxa interna de rendibilidade (TIR)


	4. Metodologia
	4.1 Investimento de capital médio
	Sistema Eólico Onshore
	Sistema Fotovoltaico

	4.2 Ferramenta de avaliação económica e análise de sensibilidade
	4.2.1 Limite de Remuneração
	4.2.2 Parâmetros de inflação
	4.2.3 Actualização de preços
	4.2.4 Processamento
	4.2.5 Janela de Resultados

	4.3 Caracterização espacial de parâmetros económicos

	5. Casos de estudo – avaliação económica e análise de sensibilidade
	5.1 Características da central típica
	5.2 Resultados – Análise de Tarifas
	5.2.1 Central Eólica Onshore
	Decreto-Lei n.º 339-C/2001
	Decreto-Lei n.º 33-A/2005 e 225/2007

	5.2.2 Central Solar Fotovoltaica
	Decreto-Lei n.º 339-C/2001
	Decreto-Lei n.º 33-A/2005 e 225/2007


	5.3 Resultados – Análise Temporal
	Central Eólica Onshore
	Central Fotovoltaica

	5.4 Resultados – Análise de Sensibilidade
	5.4.1 Cenário de evolução económica
	5.4.2 Redução da tarifa bonificada a partir de 2013
	Central Eólica Onshore
	Central Fotovoltaica

	5.4.3 Aumento da tarifa – Eólica Offshore
	Central Eólica Offshore Fixa – Início de Produção: Junho de 2013
	Central Eólica Offshore Flutuante – Início de Produção: Junho de 2013


	5.5 Resultados – Análise Espacial

	6. Conclusão
	7. Referências
	Anexos
	Anexo I   Dados de Entrada Ferramenta AEAS_EoPv
	Anexo II   Função Remuneração Mensal
	Anexo III  Função Análise Económica
	Anexo IV  Análise de Tarifas
	Decreto-Lei n.º 339-C/2001 – Central Eólica: Início Junho de 2002. Variação do NEPS Local:



