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RESUMO EXECUTIVO

No dia 23 de outubro de 2018, o Ministério de Minas e Energia (MME) publicou a resolucdo
n? 14 do Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), que viabiliza a conclusdo da Usina
termelétrica (UTE) Angra 3, paralisada desde 2015, cuja fonte de geracdo de energia é nuclear.
A resolucdo aprova a recomendacao do Relatério Técnico elaborado por Grupo de Trabalho
interministerial para adotar como referéncia o preco de energia de Angra 3 no valor de RS
480,00/MWHh, a valores de julho de 2018. A justificativa para esta retomada é "a necessidade
de o Brasil implementar uma matriz energética cada vez mais limpa, robusta e com precos
justos".

A energia nuclear possui como principais beneficios para o sistema o aumento da
confiabilidade de suprimento da regido Sudeste e a redu¢do dos custos de infraestrutura,
notadamente os custos de transmissdao e reserva probabilistica. Por outro lado, a usina de
Angra 3 recebeu financiamento com taxas subsidiadas de cerca de 7% a.a. do BNDES e da
Caixa Econdmica Federal, no total de RS 9,9 bilhdes. O custo deste subsidio para os
contribuintes foi estimado em 64 RS/MWh. Ao fatorarmos os custos e os beneficios da energia
nuclear, retomar as obras de Angra 3 implica em repassar para o consumidor de energia
elétrica e para os contribuintes uma energia que custara 528 RS/MWh durante 35 anos,
reajustados pela inflagdo.

De acordo com informagdes da Eletronuclear, a opgao de abandonar o projeto requer o
pagamento de multas por rescisdes contratuais, liquidacdo antecipada do financiamento,
custos com desmobilizacdo da equipe, rescisdo de contratos nacionais, rescisdao de contratos
com a fornecedora de equipamentos (Areva), compensagdes socioambientais e reservas de
contingéncias, totalizando RS 11,9 bilhdes. Como alternativa para a constru¢do de Angra 3,
considerou-se o pagamento a vista dos custos para o abando da obra, que seriam repassados
para os consumidores de energia elétrica ao longo de 20 anos, e a construcdo de parques
solares na regido Nordeste. A economia para o sistema com o abandono do projeto foi
estimada em RS 12,5 bilhdes, que se traduz em 103 R$/MWh ao longo de 35 anos.

Ressalta-se que esta analise considera os custos dos servicos de geragao, infraestrutura e
subsidios da fonte solar e é conservadora sobre o ponto de vista tecnolégico, pois ndo
considera a potencial redugdo nos custos de investimento da energia solar apds os 20 anos de
operacgdo, uma vez que foi considerado o mesmo custo de energia solar ao longo de todo o
periodo de 35 anos de andlise.
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1 INTRODUCAO

1.1 Antecedentes

No ano de 2018, a PSR foi contratada pelo Instituto Escolhas para a elaboracdo do estudo
"Quais os reais custos e beneficios das fontes de geracdo no Brasil", cujo langcamento ocorreu
no dia 19 de outubro de 2018. O estudo teve como objetivo avaliar os reais custos e beneficios
de cada fonte de geracdo considerada no plano de expansdo da matriz energética brasileira,
levando em conta a contribuicdo de seus respectivos atributos para o atendimento dos
diversos objetivos do suprimento de eletricidade. As fontes analisadas no estudo foram: gas
natural ciclo combinado, gds ciclo aberto, hidrelétricas fio d'dgua, pequenas centrais
hidrdulicas, edlica, solar e biomassa.

No dia 23 de outubro de 2018, o Ministério de Minas e Energia (MME) publicou a resolugdo
n? 14 do Conselho Nacional de Politica Energética (CNPE), que viabiliza a conclusdo da Usina
termelétrica (UTE) Angra 3, paralisada desde 2015, cuja fonte de geragdo de energia é nuclear.
A resolugdo aprova a recomendacdo do Relatério Técnico elaborado por Grupo de Trabalho
interministerial para adotar como referéncia o preco de energia de Angra 3 no valor de RS
480,00/MWHh, a valores de julho de 2018. A justificativa para esta retomada é "a necessidade
de o Brasil implementar uma matriz energética cada vez mais limpa, robusta e com precos
justos".

Neste relatério o estudo "Quais os reais custos e beneficios das fontes de geragao no Brasil"
serd referenciado como Estudo Original face a utilizacdo de todo o arcabouco metodoldgico
desenvolvido nele.

1.2 Objetivo

O objetivo deste estudo é utilizar a estrutura metodoldgica desenvolvida para o Instituto
Escolhas de avaliacdo dos atributos das fontes para analisar os custos e beneficios da
construcdo de Angra 3, relacionados exclusivamente ao Setor Elétrico Brasileiro. O beneficio
da reativagdo do projeto para o programa nuclear brasileiro esta fora do escopo.

1.3 Organizagao do relatério

O Capitulo 2 apresenta os custos e beneficios da energia nuclear para o Setor Elétrico
Brasileiro considerando os calculos dos atributos da fonte e o Capitulo 3 apresenta uma
analise de continuidade da construcdo da UTE Angra 3.
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2 CUSTOS E BENEFICIOS DA ENERGIA NUCLEAR

Este capitulo analisa os custos e beneficios da energia nuclear no Brasil, sem considerar as
especificidades da termelétrica Angra 3 com relagdo aos custos de investimento ja realizados
e atarifa de energia. A analise se baseia na experiéncia internacional relativa ao custo nivelado
desta fonte e no cdlculo do real custo da fonte com a aplicagdo das metodologias
desenvolvidas no Estudo Original.

As analises considerando os custos especificos de Angra 3 serdo apresentados no capitulo 3.

2.1 Metodologia

Para analisar os custos e beneficios da geracdao nuclear sera utilizado o arcabougo
metodolégico desenvolvido no estudo “Custos e Beneficios das Fontes de Geragao Elétrica”,
Estudo Original. Nesta metodologia, os custos de geragdao sdo decompostos nos seguintes
grupos de atributos:

* CAPEX e OPEX

» Modulagao/sazonalizagdo

Servigos da geragdo | - Robustez
* Confiabilidade

* Rede de fransmissao

Custos de + Suporte de reativo

infraestrutura + Reserva probabilistica

« Servigo de inércia

o * Financeiros
Subsidios e - Tributérios

incentivos + Encargos setoriais

Ambiental * Emissédo de CO,

Figura 2-1 — Servigos e atributos

Foi desenvolvida uma metodologia especifica para a avaliacdo de cada um dos servigcos — ou
atributos — mencionados anteriormente. As metodologias sdo apresentadas em detalhes e
documentadas nos relatérios desenvolvidos no Estudo Original, sendo totalmente
reprodutiveis considerando a utilizacdo de ferramentas computacionais que permitam a
modelagem do sistema em detalhes. O projeto possui o “Caderno Principal”, que apresenta
uma visao geral do estudo, e os cadernos “Servicos de Geracdo”, “Custos de Infraestrutura” e
“Incentivos e Subsidios”, com maior detalhamento das metodologias e das premissas
utilizadas.

Apresenta-se a seguir uma analise qualitativa destes atributos sob a 6tica da energia nuclear.
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2.1.1 Custos de Investimento e Operagdo - CAPEX e OPEX

A primeira componente a ser analisada neste capitulo é o custo nivelado de energia (LCOE -
Levelized Cost of Energy), que é amplamente utilizado para os célculos relativos a recuperacédo
dos custos de investimento (CAPEX) e de operagdo (OPEX).

Comparando as componentes que compdem o LCOE, diferente de outras fontes de geracao
termelétrica convencional como o carvao e o gas natural, os custos de combustivel das usinas
nucleares correspondem a uma pequena parcela do custo nivelado de geracdo. Ou seja, a
maior parcela do LCOE esta associada ao custo de investimento e ndo aos custos de operacgao.
Em outras palavras, a geragdo de energia pela fonte nuclear requer grande investimento na
construgdo, porém apresenta baixos custos de operagdo. Sob esse aspecto, pode-se dizer que
a fonte nuclear é similar as fontes renovaveis ndo convencionais e as hidrelétricas, por ser de
capital intensivo.

2.1.2 Servigos prestados pelo gerador além da producao de energia

O grupo dos servigos prestados pelos geradores além da produgdao de energia é composto
pelos atributos listados abaixo. Apresenta-se aqui suas defini¢Ges e as andlises qualitativas
dos atributos com foco na fonte nuclear:

e Modulagao e sazonalizagao:

o E a capacidade do gerador de atender o perfil horario de demanda ao longo
do més (modulagdo) e atender o perfil mensal da demanda ao longo do ano
(sazonalizagao).

o A energia nuclear possui como principal caracteristica o despacho na base,
despacho de forma constante ao longo do ano, sem apresentar flexibilidade
operativa em sua operacdo. A auséncia dessa caracteristica de flexibilidade
operativa e a operagao constante ao longo do ano faz com que esta fonte nao
consiga prover o servico de modulag¢do da carga ao longo do dia nem atender
avariacao da demanda ao longo do ano. Conclui-se entdo que a fonte nuclear
nao tem atributos de modulagdo e sazonalizagao.

e Robustez:

o E acapacidade do gerador de produzir energia acima do que seria requerido
no despacho econémico, objetivando constituir uma reserva de geracgado
estrutural para o sistema.

o A principio, por ndao possuir flexibilidade operativa, a energia nuclear ndo
consegue gerar acima do despacho econOGmico e, portanto, ndo possui
capacidade de agregar robustez ao sistema. Por outro lado, por ser uma fonte
firme de geracdo, a sua insercdo no sistema reduz a necessidade de fontes
gue aportem Robustez.

PSR 7
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Confiabilidade:

o

E a capacidade do gerador de injetar poténcia no sistema para evitar
interrupcdo no fornecimento causada por falta de capacidade de geracao
devido a quebras nos geradores.

Uma usina nuclear prové grande confiabilidade ao sistema devido a firmeza
de sua injecdo de poténcia no mesmo.

2.1.3 Custos de infraestrutura causados (ou evitados) pelo gerador

Os seguintes atributos se encontram no grupo dos custos relacionado a infraestrutura
necessaria para que geradores prestem seus servicos ao sistema. Apresenta-se aqui suas
defini¢des e as andlises qualitativas dos atributos com foco na fonte nuclear:

PSR

Rede de transmissao:

o

o

Perdas:

o

o

Representa a componente do custo de infraestrutura de transmissdo, ou
distribuicdo, para geradores conectados na rede de transporte, que deve ser
alocada a cada gerador.

As usinas nucleares possuem tipicamente baixo custo de infraestrutura de
transmissdao por estarem localizadas préximo ao centro de carga, nao
demandando grandes investimentos para o escoamento da energia.

Esta componente é referente a perdas 6hmicas na rede de transmissdo
causadas pela injecdo de poténcia no sistema.

Assim como no caso de investimento em infraestrutura de transmissao, os
custos relativos as perdas sdo mais baixos para as nucleares devido a
proximidade ao centro de carga.

Suporte de reativo:

o

Representa a componente do custo de infraestrutura de suporte reativo dos
capacitores e reatores do sistema que deve ser alocada a cada gerador.

A proximidade da nuclear ao centro de carga também reduz a necessidade de
equipamentos para prover suporte de reativo.

Reserva probabilistica de geragdo:

o

Representa a componente do custo da infraestrutura de equipamentos de
resposta rapida, necessarios para absorver as variagdes ndo previsiveis da
demanda e da producdo renovavel, que deve ser alocada a cada gerador. Na
metodologia desenvolvida, os custos relacionados a reserva probabilistica de
geracdo sdo alocados aos agentes que ocasionaram a necessidade de reserva
para o sistema.
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o Anecessidade de reserva atualmente é causada principalmente por varia¢des
nao previsiveis na demanda e na producao de edlica e solar. Como resultado,
o custo de reserva que seria alocado para os geradores nucleares é nulo.

e Servico de Inércia:

o Representa a componente do custo da infraestrutura relativa a equipamentos
que fornecem inércia para o sistema, permitindo sua operacdo dentro da
faixa de frequéncia operativa limite, na presenca de um desequilibrio entre
oferta e geracdo. Essa componente deve ser alocada a cada gerador.

o As maquinas das usinas nucleares, em geral, fornecem inércia para o sistema.

2.1.4 Subsidios e isengbes

Esta componente representa o custo total pago pelo consumidor e/ou contribuinte devido a
diversos incentivos e isengbes oferecidos aos geradores. Estes subsidios e incentivos sdo
separados em trés grupos:

1) Encargos setoriais: Como exemplo tem-se o caso da tarifa de transmissédo (TUST), na
qual a fonte de energia renovavel ndo convencional possui desconto de 50%;

2) Tributos e impostos: Como exemplo tem-se o caso da isenc¢do de ICMS para a solar e
a edlica;

3) Financiamento. Como exemplo tem-se o caso das linhas de financiamento do BNB e
do BNDES para as fontes de geracdo com taxas abaixo dos valores praticados no
mercado.

N3o existem isen¢des de encargos, incentivos tributdrios ou isengdes fiscais especificas para
as nucleares no Brasil. No caso de usina de Angra 3, existe o subsidio financeiro, obtido através
dos seguintes financiamentos:

e Financiamento contratado pelo BNDES em 23 de fevereiro de 2011, no valor de R$ 6,1
bilhdes. A taxa de financiamento é TJLP + 1,72% a.a., com caréncia de 63 meses e
prazo para amortizacdo de 224 meses!. Deste montante, RS 2,7 bilhdes ja foram
desembolsados.

e Financiamento fornecido pela Caixa Econdmica Federal em 2015 no valor de RS 3,8
bilhGes para a aquisicdo de equipamentos importados e pagamento de servicos
internacionais. O empréstimo tem caréncia de cinco anos e prazo de amortizagdo de
20 anos, com juros de 6,5% ao ano>.

2.1.5 Custos ambientais

Esta componente se refere aos custos para a sociedade relativos a emissdo de gases de efeito
estufa. A metodologia consiste em avaliar as emissdes de CO; ao longo da vida util de uma

1 Fonte: https://www.bndes.gov.br/wps/portal/site/home/transparencia/consulta-operacoes-bndes/

2 Fonte: demonstragdes financeiras intermedidrias da Eletronorte de 31 de margo de 2017.
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fonte de geracdo de eletricidade, considerando as emissdes a montante (insumos necessarios
para producdo e transporte dos combustiveis utilizados para a geracdo de energia elétrica),
emissdes a jusante (causadas pelo processo de queima de combustivel para a produgéo de
energia elétrica e transmissdo até o consumidor final) e emissGes causadas por infraestrutura
(referentes ao processo de construcdo dos equipamentos necessarios para a producdo de
energia elétrica).

Segundo (Portugal-Pereira J, et al)?, a fonte de geracdo nuclear possui baixa emissdo a
montante (0,041 tCO,/MWh), praticamente desprezivel emissdo relacionada a infraestrutura
(0,02 tCO,/MWHh) e emissdo a jusante nula.

2.1.6 Resumo

A seguir, apresenta-se de maneira qualitativa o beneficio da energia nuclear para o sistema,
considerando os diferentes atributos elencados neste trabalho. Em resumo, as qualidades da
nuclear sdao o servico de confiabilidade para o sistema, a redu¢do dos custos com
infraestrutura e nao existéncia de subsidios tributarios e encargos setoriais.

Nuclear

Capex e Opex !

Modulagio/sazonaliza¢do

Servigos de geragao Robustez

Confiabilidade

Rede de transmissao

Suporte de reativo

Custos de infraestrutura

Reserva probabilistica

Servico de inércia

Financeiros

Subsidios e incentivos REglsINI&Igle}S

- = | |= = = |—= = |« |«

Encargos setoriais

Figura 2-2 — Resumo qualitativo sobre beneficio da energia nuclear para o sistema
2.2 Premissas

2.2.1 Valoragao dos atributos

As simulagGes para a valorizacdo dos atributos foram realizadas com casos estaticos, uma vez
gue o objetivo é determinar os custos e beneficios das fontes considerando apenas os efeitos
estruturais. Esta estratégia permite, por exemplo, isolar os efeitos da dinamica da entrada em
operacdo das unidades geradoras ao longo dos anos e ao longo dos meses, e o impacto das

3 Portugal-Pereira J, et al., Overlooked impacts of electricity expansion optimization modelling: The life cycle side
of the story, Energy (2016), http://dx.doi.org/10.1016/j.energy.2016.03.062.

PSR 10
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condicdes hidroldgicas iniciais. Adicionalmente, ela garante que todas as fontes de geracao
analisadas serdo simuladas durante todo o horizonte de analise.

O caso de anadlise é baseado no ultimo ano da configuracdao do cenario de referéncia do PDE
2026. As simulag0es (probabilisticas com resolugdo horaria) foram realizadas com o modelo
SDDP* considerando®:

e Detalhamento hordrio: uma vez que toda a simulacdo é realizada em base hordria, sdao
utilizados perfis hordrios de demanda e cendrios horarios integrados de vazao e geracao
de solar, edlica e biomassa. Na geracdo destes cenarios, é utilizado o modelo Time series
Lab (TSL), desenvolvido pela PSR, que considera a correlagdo espacial entre as afluéncias
e a produgdo renovavel, que é particularmente significativa para as usinas edlicas;

e RestrigBes para atendimento a demanda de ponta e para atendimento as restrigdes de
reserva girante;

e Detalhamento da rede de transmissdo; e

e Variabilidade na produgdo edlica e solar.

2.2.2 Custos de investimento e operagao da fonte de geracao nuclear

As usinas nucleares s3o equipamentos com elevado custo para construgdo e custos
relativamente baixos para operacgdo. Elas se encaixam na classificagdo de equipamentos de
geracdo de capital intensivo, como é o caso das usinas edlicas, solares e das hidrelétricas. De
acordo com o relatério da Word Nuclear Association “Nuclear Power Economics and Project
Structuring”®, o custo de capital representa pelo menos 60% do custo nivelado total das
nucleares. Deste montante, cerca de 80% estdo relacionados a custos de EPC. Os 20%
restantes estdo relacionados aos custos de contingenciamento e custos de sistemas e
treinamento da equipe.

Ja os custos de operagdo da usina se referem majoritariamente aos custos de operacdo e
manutencdo (O&M). De acordo com a Nuclear Energy Institute, aproximadamente 66% do
custo de operagao das nucleares esta relacionado a O&M. No caso de carvdo e gds natural,
por exemplo, este percentual é de 22% e 13%, respectivamente.

A pesquisa na literatura mostra que ha grande variabilidade nos custos de capital das usinas
nucleares. A figura abaixo apresenta um levantamento de custos de capital das principais
usinas nucleares em construcdo ou construidas no periodo de 2008-2014. Os valores estdo
em USS por kW instalado com referéncia em 2013, ressaltando os aumentos nos custos de
investimento que ocorreram no periodo. No caso da usina nuclear Olkiluoto-3, localizada na
Finlandia e programada para entrar em operacdao em janeiro de 2020, os custos de
investimento aumentaram de 4600 USS/kWinst para 7100 USS/kWinst, apds trés aumentos

4 De propriedade da PSR.

5 Estes aspectos ndo sdo considerados atualmente nas ferramentas oficiais de planejamento da operagdo e
expansao.

Shttp://www.world-nuclear.org/our-association/publications/online-reports/nuclear-power-economics-and-
project-structuring.aspx
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no orcamento. No caso de Angra 3, a usina iniciou com custo de investimento de 3500
USS/kWinst e, até 2014, ja havia chegado a 4900 USS/kWinst.

8,000
 Fourth increment

= Third increment
7.000
Second increment

® First Increment
6,000

W Initial cost
5,000
4,000
3,000
2,000
1,000
o

Angrad Flamanwille 3 Hoagyanhe Olkiuoto-3 Taishar 1-2 Levy County  Watts Bar Unit 2

Source: Warld Nuclear News, Nucleanics and Other publications, 2008-2014

Figura 2-3 — Custos de capital das principais usinas nucleares em construgdo ou construidas no periodo de
2008-2014.

De acordo com o ultimo relatério da Lazard sobre custos nivelados de energia’, o custo de
investimento em nuclear se encontra na faixa de 6.500 a 12.250 US$/kWinst. Considerando
esta faixa de investimento, o relatdrio considera que o custo nivelado da energia nuclear
estaria na faixa de 112 a 189 US$S/MWh8. Considerando os custos em reais com a utilizac3o de
uma taxa de cdmbio de 3,5 RS/USS, o custo nivelado da energia nuclear estaria na faixa de
392 a 662 RS/MWh.

Devido a grande faixa de varia¢cdo no custo nivelado da energia nuclear, neste trabalho foi
utilizado como um proxy para o custo de investimento e de operacdo a propria tarifa
autorizada pelo CNPE para Angra 3 de 480 RS/MWh. Cabe ressaltar que esta tarifa ja incorpora
a receita necessdria para o pagamento dos custos de transmissao (TUST), perdas na rede
bdsica e os financiamentos do BNDES e da Caixa Econdmica Federal.

De forma a manter coerente a comparagdo que sera realizada entre os reais custos das fontes,
verificou-se a necessidade de retirar as parcelas relativas aos custos de transmissdo (TUST) e
perdas na rede basica ja incluidas no valor de 480 R$/MWh. Destaca-se que, para as analises
realizadas no capitulo 3, essas parcelas serdo recalculadas de acordo com as metodologias
desenvolvidas no Estudo Original.

e Custos de infraestrutura de transmissdo: Para cdlculo da componente da TUST a ser
retirada da tarifa 480 R$/MWh, utilizou-se como referéncia o valor de proje¢io de
TUST calculado para Angra 3 de acordo com a Nota Técnica n? 146/2018-SGT/ANEEL
para os ciclos tarifarios 2024-2025 e 2025-2026, no valor de 10,25RS/kWmés. més.
Este valor equivale a aproximadamente 15 RS/MWh no custo nivelado. Destaca-se

7 Fonte: Lazard Levelized Cost of Energy Analysis 12.0 (https://www.lazard.com/media/450773/lazards-levelized-
cost-of-energy-version-120-vfinal.pdf).

8 A analise considera financiamento com taxa de 8% a.a. e custo do equity de 12% a.a., que resulta em uma WACC
de 7,7% depois de impostos.
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que Angra 3 ndo esta inserida na base de dados oficial da ANEEL. Dessa forma, para
realizacdo da projecao de TUST, inseriu-se a usina na base de dados.

e J3 os custos das perdas foram estimados no valor de aproximadamente 12 RS/MWh,
considerando a metodologia atual de alocacdo de custos de perdas que aloca 2,5% de
perdas na rede bdsica para o segmento geracao.

e Para a andlise do custo dos subsidios do financiamento do BNDES e da Caixa
Econdbmica Federal, foi calculado o impacto na tarifa de Angra 3 caso estes
financiamentos tivessem sido obtidos por condi¢cdes de mercado.

2.3 Resultados

Na Figura 2-4 sdo mostrados os valores de LCOE® das fontes calculadas previamente no Estudo
Original, com a inclusao do valor do LCOE de Angra 3, considerando as retiradas dos valores
de TUST e perdas supracitados. O valor apresentado para UTE Angra 3 considera encargos,
impostos, financiamentos e os subsidios e incentivos que as fontes possuem hoje, ou seja,
nenhum ajuste foi realizado neste quesito, onde os resultados das andlises de tributos e
imposto serdao apresentados na Figura 2-8. Para o célculo do custo nivelado, foi considerada a

expectativa de gera¢do do empreendimento ajustada ao risco para CVaR o=20%.
794

< 453
e 417
S 3%
o
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213 180 171
135 — 109
a B i n
GasCCNE GasCCSE GasCASE GNLCCSE  UHE EOLNE  EOLS PCHSE ~ BIOSE  SOLNE  SOLSE  Angra3
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Inv.3315 Inv.3315 Inv.2321 Inv.3315 Inv.8000  Inv.4000 Inv.4000 Inv.7500 Inv.5500 Inv.3600 Inv. 3600
CVU360 CVU400 CVUS579 CVU170

Figura 2-4 - Levelized Cost of Energy — LCOE
Para o cdlculo do real custo da fonte nuclear para o Sistema Elétrico Brasileiro é necessario o

calculo dos servicos prestados pelo empreendimento de acordo com a classificacdo: servigo
de geracdo, custos de infraestrutura, subsidios e incentivos e ambiental.

Os resultados gerados pelas metodologias de valoragdo dos servigos de geragdo, descritos no
Estudo Original, podem ser verificados na Figura 2-5.

9 Considera custo do capital de 9% a.a. (real).
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Figura 2-5 - Resultados dos servigos de geragao

Como ja avaliado qualitativamente em 2.1.2, dentro dos atributos classificados em servigos
de geracdo, a confiabilidade é um atributo positivo da fonte, dado que uma usina nuclear
prové grande confiabilidade ao sistema devido a firmeza de sua inje¢cdo de poténcia no
mesmo. Angra 3 ndo apresentou valores para modulacdo/sazonalizag¢do e robustez devido a
pouca flexibilidade operativa da fonte.

A Figura 2-6 apresenta o resultado da soma do LCOE com os servi¢os de geragao para todas
as fontes analisadas.

GasCCNE GasCCSE GasCASE GNLCCSE UH EOLNE EOLS PCH SE BIO SE SOL NE SOL SE Angra 3
Sazonal Flexivel Flexivel Sazonal

Inv.3315 Inv.3315 Inv.2321 Inv.3315 Inv.8000  Inv.4000 Inv.4000 Inv.7500 Inv.5500 Inv.3600 Inv.3600

CVU 360 CVU 400 CVU 579 CVU 170

Figura 2-6 — LCOE + Servicos de Geragao

R$/MWh

No grafico da Figura 2-7 estdo os resultados de todos os custos de infraestrutura (custos de
transporte, de reativo, da reserva probabilistica, perdas e inércia). O beneficio da inércia entra
reduzindo o valor total.
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Figura 2-7 — Custos de Infraestrutura

Como ja avaliado qualitativamente em 2.1.3, dentro dos atributos classificados em servigos

de infraestrutura, observa-se que os custos relacionados sdo baixos devido a proximidade da
fonte ao centro de carga.

Na Figura 2-8 sdo apresentados os resultados obtidos com a metodologia de calculo dos custos
com os subsidios e incentivos das fontes de geracdo elétrica. Verifica-se que os maiores

impactos nas fontes sdo causados pelos incentivos dados no financiamento, no regime
tributario e na TUST.

M Financiamento M Lucro presumido Incentivo Tust ICMS P&D uBP

135

102

RS/MWh

65 64

45 l 42
16 13 I 16 I .
6

GasCCNE GasCCSE GasCASE GNLCCSE UHE EOLNE EOLS PCH SE BIO SE SOL NE
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Inv.3315 Inv.3315 Inv.2321 Inv.3315 Inv.8000  Inv.4000 Inv.4000 Inv.7500 Inv.5500 Inv.3600 Inv.3600
CVU 360 CVU 400 CvU 579 CVU 170

SOL SE Angra 3

Figura 2-8 — Subsidios e incentivos

A Figura 2-9 apresenta o resultado final dos custos das fontes, somatdrio das parcelas LCOE,
servico de geracdo, custos de infraestrutura, subsidios e incentivos e ambiental, considerando
o preco do carbono de 10 US$/tCO,e. Observa-se que a fonte de gera¢3o nuclear possui baixa
emissdo a montante (0,041 tCO,/MWh), praticamente desprezivel emissdo relacionada a
infraestrutura (0,02 tCO,/MWh) e emissdo a jusante nula.
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Figura 2-9 — Custo das fontes (preco do carbono = 10 US$/tCO.e)

A Usina Angra 3 apresenta um custo total para o sistema de 528 R$/MWh. Grande parte deste
custo estd relacionado a recuperagao do capital e custos fixos de operagdo. Os custos com
subsidio do financiamento representam 64 RS/MWh. Os principais beneficios da usina para o

sistema sdo os servicos de geracdo (7 RS/MWh de confiabilidade) e o baixo custo de
infraestrutura com perdas e transmissao.
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3 CUSTOS E BENEFICIOS DA TERMELETRICA ANGRA 3

Este capitulo discute o beneficio para o Setor Elétrico Brasileiro da continuacdo das obras de
Angra 3. A andlise considera, além dos custos e beneficios da fonte nuclear para o sistema, os
custos de ndo prosseguir com as obras da usina.

3.1 Oscustos de Angra 3

A obras de Angra 3 tiveram inicio em 1984, com a terraplanagem e preparacao das fundacdes
para a usina. Em 1986 a construcdo foi interrompida devido a dificuldades politicas e
orgamentarias.

Em 2010, apds uma resolugao do CNPE que autorizou a contrata¢do de Angra 3 como energia
de reserva, estipulando uma tarifa de 240 RS/MWh a valores de 2018 com contrato de 35
anos, as obras foram retomadas. Nesta época, o orcamento estimado para finalizar a obra era
de 10 bilhdes de reais, financiados inicialmente pelo BNDES (RS 6,1 bilhdes). Em 2015, houve
um financiamento adicional da Caixa Econdmica Federal (RS 3,8 bilhdes) totalizando 92% de
alavancagem no projeto. Os 8% restantes seriam investidos através de recursos préprios da
Eletrobras e Eletronuclear.

Em meados de 2015, a construcdo foi paralisada novamente, com 6,6 bilhdes ja investidos e
um progresso de 67% das obras (88% da parte de engenharia, 78% de suprimento de
equipamentos e materiais, 82% das obras civis e 19% da montagem eletromecanica).
Atualmente, os sistemas de protecdo para a estrutura da usina ja estdo prontos e ha custos
mensais para a preservagao das componentes e materiais da usina. Todos os contratos foram
cancelados e os trabalhos paralisados.

A opgdo de abandonar o projeto requer o pagamento de multas por rescisdes contratuais,
liguidacdo antecipada do financiamento, custos com desmobilizacdo da equipe, rescisao de
contratos nacionais, rescisdo de contratos com a fornecedora de equipamentos (Areva),
compensacdes socioambientais e reservas de contingéncias. De acordo com a Eletronuclear,
0s custos totalizam RS 11,9 bilhdes. A tabela abaixo apresenta estes custos.

Dizpéndios (R$ MM) Total
Muita — Rescisdo 23104
Liquidagio Antecipada — Financiamentos 6.915,6
Outros 2.698,7
Desmobdizagio 8500
Rescisdo de Contratos Macionais 180.0
Rescisdo de Contratos com AREVA 1.000.0
Compensagdes Socioambientais 270.0
Reservade Contingéncias 1744
Renlincias Fiscais 4143
Fluxo - Cenario de Cancelamento — Descontado 11.924,7

Figura 3-1 — Custo de abandonar o projeto (Fonte: Eletronuclear??)

10 Fonte: Apresentagdo “Angra 3 —Economic Model for Project Resumption” realizada pela Eletronuclear no evento
“The World Nuclear Industry Today”, em margo de 2018.
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3.2 Custos e beneficios de continuar com a obra

Em julho de 2017, o jornal Estaddo havia apurado junto ao MME a necessidade de RS 17
bilhdes para concluir a usina!l. Em marco de 2018, segundo estimativa da Eletronuclear, o
investimento necessdrio para completar a obra de Angra 3 era de RS 13,8 bilhdes . Em outubro
de 2018, de acordo com nota do MME?'?, 3 estimativa para o investimento necessério para
completar as obras aumentou para 15,5 bilhées de reais.

Como visto acima, se o governo federal desistir de sua construcdo e quiser desmonta-la,
estima-se uma despesa de RS 12 bilhdes, que serdo dispendidos na quitacdo dos empréstimos
feitos, no desmonte da estrutura, em ressarcimentos pelo rompimento de contratos, em
destinagdo das mdquinas e no pagamento de dividas. Como realizar os investimentos
adicionais custa “apenas” 3,5 bilhdes a mais que descontinuar o projeto, e haveria a
necessidade de fazer investimentos “de qualquer jeito”, em uma primeira andlise fria dos
numeros, poder-se-ia argumentar que a melhor decisdo seria terminar a construgao. Serd que
estd é a melhor decisdo para o pais?

Para responder a essa pergunta, é necessario avaliar a atratividade desta usina em
comparag¢do com outras alternativas de expansao e ndo apenas com a opg¢ao de abandona-la.
De preferéncia, a comparac¢ao deve ser realizada com uma alternativa que possua os mesmos
atributos que Angra 3, ou seja, que gere energia “na base”, ndo emita CO; e que esteja
localizada na regido Sudeste, proximo a grandes centros de carga. Uma fonte candidata é a
energia solar, que pode ser localizada na regido Sudeste, proximo a centros de carga, nao
emite CO,, possui geragao com pouca variabilidade ao longo do ano e tem baixa variabilidade
na producdo anual total. A diferenga entre esta fonte e a fonte nuclear é a intermiténcia da
fonte solar, que aumenta, por exemplo, os custos associados a necessidade de uma reserva
operativa e a necessidade de poténcia.

Para realizar esta comparagdo serdo utilizados os custos de Angra 3 e da energia solar
construida na regido Sudeste, estimados no capitulo anterior. O custo para a sociedade da
fonte solar no Sudeste é de 328 RS/MWh. Este custo considera a remunera¢do do
investimento e operac¢do, estimada em 171 RS/MWh; o beneficio para o sistema com os
servicos de geracdo proporcionados pela fonte solar (modulagdo, sazonalizacdo e
confiabilidade), estimados em 1 RS/MWh; os custos com a infraestrutura do sistema
provocados por esta fonte (rede de transmissdo, suporte de reativo, inércia, reserva
probabilistica, etc), estimados em 55 RS/MWh; e os subsidios e incentivos existentes para esta
fonte (e.g. financiamento subsidiado e desconto na TUST), estimados em 102 RS/MWh.
Mesmo considerando todos estes custos, a alternativa de construir a usina solar é 528 — 328
=200 RS/MWh mais barata que Angra 3. Este valor é equivalente a uma economia de RS 2,07

11 https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,para-concluir-angra-3-governo-tera-de-desembolsar-mais-r-
17-bi, 70001824398

12http://www.mme.gov.br/web/guest/pagina-inicial/outras-noticas/-
/asset_publisher/32hLrOzMKwWb/content/resolucao-aprova-acoes-para-retomada-da-usina-de-angra-3.
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bilhdes por ano. No entanto, como discutido anteriormente, ao ndo construir esta usina é
necessario gastar RS 12 bilhdes.

Para incluir esta despesa, utilizaremos como premissa que, em caso de ndo construcdo da
usina, o governo brasileiro tomaria um empréstimo para pagar a vista os custos de sua
descontinuacdo, e incluiria esta despesa na tarifa dos consumidores de energia elétrica ao
longo dos 20 anos do contrato da planta solar. Considerando que o tesouro pode se financiar
emitindo titulos NTNB (Tesouro IPCA+ 2045), e que estes sdo negociados atualmente a IPCA +
5,19%, ndo construir Angra 3 representaria um custo de 115 RS/MWh, ao longo de 20 anos.
Ao somar este custo a alternativa de construir usinas solares no Sudeste, chegamos a uma
economia de (528 — 115) — 328 = 85 RS/MWh. Esta economia representa RS 0,88 bilhdes por
ano durante 20 anos.

Cabe ressaltar que o contrato de energia de reserva de Angra 3 possui prazo de 35 anos. Se
considerarmos a contratagdo de novas solares ao mesmo custo de 328 R$/MWh para cobrir
os 15 anos restantes, teriamos a economia de RS 2,07 bilh&es por ano durante o periodo
remanescente. Utilizando a mesma taxa de desconto que EPE utiliza nos estudos para o
planejamento da expansdo do sistema, de 8% a.a., ndo construir Angra 3 representaria uma
economia de RS 12,5 bilhdes para o sistema ao longo de 35 anos. O custo nivelado desta
economia é de 103 RS/MWh.

3.3 Resumo

Retomar as obras de Angra 3 implica em repassar para o consumidor uma energia que custara
para o sistema e para os contribuintes, devido aos subsidios no financiamento, 528 R$/MWh
durante 35 anos, reajustados pela inflagdo. Este custo é 28% mais caro que a construcdo de
termelétricas a gas natural ciclo aberto na regido Sudeste. Neste trabalho considerou como
estratégia para o abandono da obra a quitacdo de todos os custos e a construcdo de usinas
solares na regido Sudeste. Se considerarmos o pagamento a vista dos custos para o abando
da obra, repassados para os consumidores de energia ao longo de 20 anos, a economia para
o sistema sera de RS 12,5 bilhdes, o que significa 103 RS/MWh ao longo de 35 anos.

Cabe ressaltar que esta andlise considera os custos dos servicos de geragado, infraestrutura e
subsidios da fonte solar. Adicionalmente, esta andlise é conservadora sobre o ponto de vista
tecnolégico, pois ndo considera a potencial redugdo nos custos de investimento da energia
solar apds os 20 anos de operacdo, uma vez que foi considerado o mesmo custo de energia
solar ao longo de todo o periodo de 35 anos de andlise.
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