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RESUMO

O petroleo tem sido a principal fonte de energia utilizada pela humanidade por muitos
anos. Porém, as caracteristicas finitas, assim como as consequéncias de sua
utilizacdo, acarretaram na busca pelo desenvolvimento de novas fontes de energia
renovaveis, ou seja, realizar a transicdo energética. A energia edlica vem se
destacando como uma alternativa para suprir uma demanda crescente de energia. O
objetivo deste trabalho foi desenvolver um modelo de apoio a tomada de deciséo para
incentivar empresas a realizarem a transicado energética ao setor eélico. O modelo foi
baseado na metodologia TOPSIS de analise multicritério. Os dados para aplicacao do
modelo foram obtidos através da revisdo da literatura e da aplicacdo de questionario
a empresas do setor edlico e de petroleo. A forma como as empresas desses
mercados relacionam a tomada de decisdo com fatores internos e externos é
diferente. As empresas foram enquadradas segundo perfis de investimento e, a partir
dai, analisadas quanto a capacidade de transicao. Inicialmente foram utilizados dados
das empresas de geracao de energia eblica com empreendimentos em funcionamento
para calibracdo do modelo e identificacdo da solucao ideal. O resultado da simulacéo
com dados de empresas de petréleo mostrou que a empresa F, com experiéncia em
fontes renovaveis, teve uma aproximacao de 57% com a solucéo ideal encontrada,
enguanto as empresas E e G, que apenas investe em petréleo, uma aproximacao de
46% e 42% respectivamente. Mesmo assim, o resultado foi considerado positivo para
0 investimento, pois as empresas estavam dentro da faixa de aceitacéo para os perfis
de investimentos declarados pelas mesmas.

Palavras Chave: transicdo energética, energia eolica, modelo de negdcios, TOPSIS,
analise de risco, tomada de deciséo.



ABSTRACT

Oil has been the main source of energy used by mankind for many years. However,
the finite characteristics, as well as the consequences of their use, have led to the
search for the development of new renewable energy sources, that is, to realize the
energy transition. Wind energy has emerged as an alternative to meet growing energy
demand. The objective of this work was to develop a decision support model to
encourage companies to carry out the energy transition to the wind energy sector. The
model was based on the TOPSIS methodology of multicriteria analysis. The data for
the application of the model were obtained by reviewing the literature and applying a
guestionnaire to wind and oil companies. The way companies in these markets relate
decision making to internal and external factors is different. The companies were
classified according to investment profiles and, from there, analyzed as to the capacity
of transition. Initially, we used data from wind power generation companies with
projects under way to calibrate the model and identify the ideal solution. The result of
the simulation with data from oil companies showed that company F, with experience
in renewable sources, had an approximation of 57% with the ideal solution found, while
the companies E and G, which only invests in oil, an approximation of 46% and 42%
respectively. Even so, the result was considered positive for the investment, as the
companies were within the range of acceptance for the investment profiles declared
by them.

Key words: energy transition, wind energy, business model, TOPSIS, risk analysis,
decision making.



LISTA DE FIGURAS

Figura 1 - Estrutura do trabalno. ...........couuiiiiiii e 16
Figura 2 - Oferta de Eletricidade no Brasil em 2002 ..............cooomiiiiiiiiiiinnieeeeeeeeeee, 22
Figura 3 - Oferta Interna de Energia Elétrica no Brasil em 2016................cccvvveeeee. 23
Figura 4 - Etapas dos Leildes de Energias RENOVAVEIS..........cccceeeevvviiiiiieeeiiiineeene, 30
Figura 5 - Rastreamento do Processo de Negdcios de Energia Edlica.................... 35
Figura 6 - Elaboragcdo da Modelagem de NegOCiOS...........ccoeeviiiiiiiiiiiiiiiiiiee, 36
Figura 7 - Processos de Gerenciamento de Riscos do Projeto...........cccoevevvveivinnnne. 39
Figura 8 - Tipos de Pesquisa CientifiCa..........ccccceeiieiiiiiiii e, 48
Figura 9 - Alinhamento da PeSQUISA.........ccceeiiiuiiiiii e 50
Figura 10 - Visao Geral da Metodologia do Trabalho ..., 51
Figura 11 - Etapas do Estudo BiblIOMEtriCo..........coueviiiiiiii, 52
Figura 12 - Arvore de Palavras-chave para o Referencial TEOFCO..............cceuve...... 54
Figura 13 - Desenvolvimento do Modelo Proposto .........ccocevvvviiiiieviiiiii e, 55
Figura 14 - Aplicagédo do TOPSIS para tomada de decCiS&0.............eueeiiiiiiiieeeeeeennne. 57
Figura 15 - Matriz de DecCiS80 dO TOPSIS.........oouiiiiiiiiiieeee e 58
Figura 16 - Resultado dos indicadores escolhidos pelas empresas.............ccccc.... 75
Figura 17 - Modelo de tomada de deCISA0 ..........ccoeeevviiiiiiiieeiiiiie e 80

Figura 18 - Processo de determinacdo das faixas de aceitagao. ..............cceeeeeeeeeeee. 88



LISTA DE GRAFICOS

Gréfico 1 - Crescimento da capacidade instalada de energia edlica



LISTA DE QUADROS

Quadro 1 - Resumo da Atuacado da Energia Edlica em Todos os Leildes



LISTA DE TABELAS

Tabela 1 - Plano amostral da PeSUISA. ........uiieiiieiiiiiieeeeeiee e e e e e e 18

Tabela 2 - Cenarios de Crescimento do mercado de energia até 2030 em GW....... 28

Tabela 3 - Respostas das empresas quanto a fatores externos. ............cccceeeevevnnnen. 62
Tabela 4 - Respostas sobre influéncia dos stakeholders. ...........cccooeevviiiiiiicniinnnnnn.. 63
Tabela 5 - Respostas das empresas quanto a fatores internos. ..........c.ccceeeevvvvnnnnn.. 64
Tabela 6 - Respostas quanto ao nivel de concorréncia entre empresas. ................. 65
Tabela 7 - Respostas Fatores Externos - Empresas de Energia Edlica.................... 67

Tabela 8 - Resposta Influéncia de Stakeholders - Empresas de Energia Edlica...... 68

Tabela 9 - Resposta Fatores Internos - Empresas de Energia Eodlica...................... 69
Tabela 10 - Resposta Nivel de Concorréncia - Empresas de Energia Edlica........... 70
Tabela 11 - Critérios técnicos utilizados Nno modelo ..............cccceeeiiiiieeiiiiiiiiiiiies 73

Tabela 12 - Critérios Gerenciais — Utiliza¢do de indicadores econémico/financeiro.76

Tabela 13 - CriterioS GErENCIAIS .......cevvvrurriiiiiiiiee e e e e ettt e e e e e e e e eeeereeananans 77
Tabela 14 - Riscos da TransiGa0o ENErgetiCa ..........cooovviiieiiiiiiiiiiiieee e 78
Tabela 15 - Pesos de CrteriosS tECNICOS. .....cooeeeeiieiiiee e 82
Tabela 16 - Determinacédo peso dos indicadores econémico/financeiros. ................ 83
Tabela 17 - Escala binaria para critérios qualitativos. ..............ccccveeeeeiviiiiiie e, 85
Tabela 18 - Escala dos riscos de transicao para determinagcao de cenarios............ 86
Tabela 19 - Cenarios dos riSCOS da tranSIiGa0 ..........coeeeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeee e e e e 86
Tabela 20 - Matriz de decis@o do TOPSIS L. .....ccoooiiiiiiiiiii e 91
Tabela 211 - Matriz de decisdo normatizada. .............cooeeuviiriiiiiiiinne e 93
Tabela 22 - Matriz de Decisdo normatizada e ponderada. ...........ccceeeevevvvieeerrennnnnnn. 95
Tabela 23 - Valores das distancias para as solugdes ideais por critério. ................. 97
Tabela 24 - Proximidade relativa TOPSIS 1 ..o 98
Tabela 25 - Taxa de aproximagéo com a solugao ideal TOPSIS 1. .......ccccoeevvevnnnnnn. 98
Tabela 26 - Matriz de decisdo para empresas de petroleo. ........cccccoeeevvvviiiiieeennnns 100
Tabela 27 - Matriz de decisdo normatizada para empresas de petroleo. ............... 102

Tabela 28 - Matrizes de decisdo normatizada e ponderada para empresas de petroleo.

........................................................................................................ 104
Tabela 29 - Distancias para as solugfes ideais - TOPSIS 2.........cccoeeeviiiiiviiiiinnnnns 106
Tabela 30 - Distancia relativa das empresas de petroleo..........cccccceeveeevviiiiineeenenns 108

Tabela 31 - Taxa de aproximagéo das empresas de petroleo..............cccoevvvvvvnnnnne 108



SUMARIO

1. INTRODUGAO ..., 10
1.1 JUSTIFICATIV A e 13
1.2. OBUIETIVOS ... aans 15
1.3. ESTRUTURA DO TRABALHO ..o 15
2. REFERENCIAL TEORICO ......cciieiieceeeeeeeeee e, 19
2.1, TRANSICAO ENERGETICA ...ttt e, 19
2.2. SETOR DE ENERGIA ELETRICANO BRASIL .....cooviveeeeeeeeceeeeeeie e, 21
2.2.1.  ENErgia EOQlICaA.....cccieiiiii e 24
2.2.2.  Rodadas De Licitag80 — Setor EQlICO.........uueeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii 29
2.3. PROCESSO DE NEGOCIOS DE ENERGIA ......ccocooviieeeeeeeeeeee e, 34
2.4. ANALISE DE RISCO ....cuiuiiiiiieieieeieiee ettt neenens 36
2.5. METODOS DE APOIO A TOMADA DE DECISAO MULTICRITERIO ....... 41
2.5. 0. TOPSIS .. e 46
3. METODOLOGIA . et e e e ean s 48
3.1. ROTEIRO METODOLOGICO......ceieecieiteeeecee e ee e, 50
3.1.1.  EStudo biblIOMELrICO ...ccooeiiiiiie e 52
3.1.2. Desenvolvimento do modelo PropoSto.......ccceveeuuiiiieiiiiiiiie e 55
4. CARACTERIZACAO DAS EMPRESAS .....ooviieeece e, 61
4.1.1.  SETOR EOLICO ....oiiiiiiiiiiiiieieiesieie sttt 61
4.2. SETOR DE PETROLEO.......cciiiiieceeceeeeeee e, 66
4.3. CONSIDERAGOES........oi ittt 71
5. MODELO DE AVALIACAO DA TRANSICAO........cooeveeeeeieeceee e, 73
5.1. MODELO DE TOMADA DE DECISAO ........ccceiieieceeeeeeee e, 79
5.1.1. Determinag@o d0oS peS0S dOS CrtEriOS ......uuuuriieiiiiiiiiiiiieiieeeeeeeeeeeeeeeeen 81
5.1.2. Escalas dos critérios qualitativoS ...........ceeeiiiiiiiiii e 84



5.1.3.  Determinacao de CENANIO .......uuuuuuuiiiiiieeeeeee e e e e e e e 85
5.1.4. Determinacdo das faixas de aceitaCan ..........ccccceevreerreiiiiiieereeiiiineeeeennnns 87
6. RESULTADOS E DISCUSSOES ......c.couiieieeeeeeeeee e, 90
6.1. APLICACAO TOPSIS L.t 90
6.2. APLICACAO TOPSIS 2.ttt 99
6.3. TOMADA DE DECISAOQ ....covviviiieeeeeeeeeeeee e en e 109
7. CONCLUSAOD ..ottt 110
7.1. TRABALHOS FUTUROS........coiiiieteeeeeeeeee e 112
REFERENCIAS ...ttt ettt et es st en st ee et een st nsanne s 113

APENDICE | = QUESTIONARIO ..ottt 125



1. INTRODUCAO

Quando paises iniciam o processo de diversificacdo da matriz energética
baseada em fontes com alto teor de carbono para fontes renovaveis de energia, este
movimento caracteriza-se como transicdo energética (GUIDOLIN e GUSEO, 2016).
Esta € vista como uma mola propulsora para a reestruturacdo do setor energético,
promocdo das energias renovaveis e crescimento econémico sustentavel com o
surgimento de novas tecnologias que ajudam a contornar os problemas climaticos
gerando maior competitividade entre as empresas (JANICKE, 2012; KERN E SMITH,
2008; IEA, 2011).

O periodo que se seguiu a partir da década de 70 foi marcado por uma série
de eventos ligados ao impacto do setor energético mundial, tal como a crise
econbmica associada ao setor petrolifero, principalmente na Europa e América do
Norte. Isso retardou o crescimento do modelo tradicional baseado em combustiveis
fosseis, impulsionando o desenvolvimento de energias alternativas (SILVA et. al.,
2013).

O processo de transicdo energética ndo €, apenas, a migracao para uma matriz
energética diferente, mas um conjunto de processos complexos que integra inUmeras
variaveis a serem consideradas no ponto de vista técnico, socioambiental e
econdémico (FOUQUET, 2010; BASHMAKOV, 2007).

Por mais que a transicao seja vista como parceira do meio ambiente, a sua
implementacéo esta envolta em constantes mudancas e cercadas por problemas que
ainda permitem questionamentos quanto sua efetividade e beneficios (STAFFAS et.
al., 2013). Essa migragao para fontes de energias mais limpas exige uma intervencao
consideravel do Estado a partir de préaticas de elaboracéo de politicas publicas, visto
toda a complexidade social envolvida neste processo, como o impacto econémico no
setor de combustiveis fosseis. (LOORBACH, 2010; ROTMANS et. al., 2001).

A partir da concorréncia de precos, recursos razoaveis, contratos de longo
prazo e incentivos fiscais, 0s paises estdo criando oportunidades de implantacdo de
matrizes renovaveis em novos mercados de energia a custos mais baixos. Com
precos acessiveis, 0 crescimento de energias renovaveis esta suprimindo o avancgo
de outros sistemas de energia no mundo (IEA, 2015).

O processo de desenvolvimento de energias renovaveis superou a ideia de que

a expansao do setor energético torna inevitavel o impacto socioambiental demasiado.
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Dessa forma, o aproveitamento do potencial energético em suas diferentes fontes
ganha incentivos e muda o significado de desenvolvimento sustentavel anteriormente
difundido. Além das questdes ambientais, a preocupacdo quanto a escassez dos
recursos ndo renovaveis de energia acelerou o processo de transicdo energética
aumentando a importancia de recursos renovaveis (FIGUEIREDO, 1994; FOUQUET,
2010).

Em 2018, o investimento total no setor energético se estabilizou em USD 1,8
trilndes em todo o globo apds trés anos de queda. Desse numero, aproximadamente
USD 490 bilhdes foram gastos no mercado de energias renovaveis (IEA, 2019).

Segundo Lund (2007):

“A crescente penetracdo da tecnologia de energia renovavel variavel esta se
tornando um desafio fundamental para a gestdo da rede elétrica, uma vez
gue uma alta porcentagem de energias renovaveis requer sistemas de
energia flexiveis para reagir rapidamente a variabilidade da oferta e da
demanda.” (LUND, 2007, p. 913)

No Brasil, dos 157 GW de capacidade instalada, 74% sao gerados de energias
renovaveis. A energia Edlica se destacou com um acréscimo de 21,3% entre 0s anos
de 2016 e 2016 (MME, 2018). A previsdo é que o Brasil detenha 5% da capacidade
mundial de energias renovaveis entre 2014 e 2020 (IEA, 2015).

A matriz elétrica brasileira € predominantemente baseada em recursos
renovaveis, principalmente em fontes hidricas, fato que gera um contraste acentuado
em relagdo a matriz mundial onde a predominancia € de matrizes ndo renovaveis
(cerca de 73%) (IEA, 2018). O Brasil chega a atingir 82% de sua geracao a partir de
fontes renovaveis de energia (MME, 2018).

Entretanto, a capacidade de geracdo de energia por hidroelétricas esta mais
escassa em regides mais industrializadas. A causa disso € a dificuldade crescente no
aumento do estoque de agua, de forma que impossibilita que energia hidroelétrica,
por si so, atenda a demanda de energia no periodo seco do ano (MARTINS, 2011,
CASTRO, 2010).

Os grandes projetos de UHE (Usinas Hidroelétricas) em regides remotas, como
na Amazénia, tendem a possuir custos mais elevados por fatores ambientais e linhas
de transmisséo, além de baixa densidade energética (MARTINS, 2011). A partir disso,

torna-se necessario a operacdo de outras fontes de energia na base do sistema

11



pY

durante periodos secos. Essas fontes atuam como complementares a geragao
hidroelétrica (CASTRO, 2010).

A partir de 2001, com a criacdo do PROEOLICA (Programa Emergencial de
Energia Eodlica), o governo comecou a instalar programas governamentais de
incentivo a geracao edlica. Porém, este nao foi requlamentado pela ANEEL (Agéncia
Nacional de Energia Elétrica) até agora. Logo, nenhuma usina entrou em
funcionamento. Em 2002, o governo lancou o PROINFRA (Programa de Incentivo as
Fontes Renovaveis de Energia) com o intuito de estimular a producdo de energia
através, principalmente, de biomassa e edlica (RICOSTI, 2011).

Segundo a Associacao Brasileira de Energia Eélica — ABEEOLICA, a producdo
de energia eolica € responsavel por 9,0% da producdo nacional de energia elétrica,
um avanco consideravel em apenas 7 anos. O Brasil é o pais latino-americano com
maior numero de usinas edlicas instaladas e atualmente ocupa a oitava posi¢cao na
producdo mundial (ABEEOLICA, 2019).

Apesar do notavel aumento no incentivo publico mundial, o mercado de
energias renovaveis esta restrito, pois necessita de maior apoio institucional
(BALACHANDRA et. al., 2010; MEIJER et. al., 2010). As empresas que atuam em
paises em desenvolvimento como o Brasil ndo recebem seguranca regulatéria para a
transicdo energética, o que cria barreiras para a absorcdo de energias renovaveis
(JACKSON, 2011; WALSH, 2012). Porém, nesses paises, existe a expectativa de
aumento da aceitacdo de energias renovaveis por essas empresas (IEA, 2013). Os
riscos em torno das energias renovaveis aumentam a necessidade de instrumentos
gue auxiliem no apoio a domada de decisdo, tornando mais claro os possiveis
beneficios de investir nessas matrizes. Esses instrumentos auxiliam na realizacdo da
transicdo energética sao escassos.

Sendo assim, a proposta desde trabalho é desenvolver um modelo a partir da
metodologia de andlise multicritério com o objetivo de dar suporte as empresas que
desejam atuar no setor edlico. O publico-alvo desse estudo sdo as empresas atuantes
no setor de combustiveis fosseis que pretende operar no setor edlico.

Os dados utilizados no modelo foram obtidos através da analise dos editais e

resultados dos leildes de energia ja realizados. Outros indicadores essenciais para a
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tomada de decisdo foram obtidos através de estudo bibliométrico e com a aplicacéo
de questionarios, a fim de identificar os parametros ideais para aplicagcdo do modelo.

Dessa forma, este trabalho visa preencher a lacuna existente na literatura sobre
transicdo energética em empresas, desenvolvendo um modelo multicritério de apoio
a tomada de decisdo que as ajude a mitigar os riscos existentes nessa transicao,

utilizando os casos de sucesso como parametros para a modelagem.

1.1. JUSTIFICATIVA

O investimento total em energias renovaveis nao variou no periodo de 2011 a
2015, porém, a capacidade de geracdo teve um aumento de 33% no mesmo periodo
(IEA, 2016). Isso ocorreu porgue houve um aumento nos investimentos em energia
ellica e reducdo em outras fontes renovaveis, como a hidroelétrica, aumentando a
capacidade produtiva sem elevacao de custos.

A energia eodlica ganhou mercado nos ultimos anos e atraiu uma parte
significativa dos investimentos em fontes de energia sustentavel (IEA, 2013;
ABEEOLICA, 2012; ABEEOLICA, 2015). O grande potencial edlico do Brasil,
especialmente no Nordeste, o coloca entre os 10 paises com maior producdo de
energia edlica do mundo (ABEEOLICA, 2019). Porém, o investimento no setor é
pequeno, considerando seu potencial energético dessa matriz. Em 2001, o primeiro
Atlas do Potencial Edlico Brasileiro estimou em 143 GW o potencial nacional,
considerando torres de 50 m de altura. Até 2017, alguns estados reviram seus
potenciais com implantacdes de torres de até 120 m, estimando um potencial edlico
de 350 GW no Brasil (MME, 2017).

As usinas edlicas brasileiras ja somam 601, o que da ao pais uma capacidade
instalada de 15 GW e reducéo de 28.000.000 toneladas de COz2 por ano. Atualmente,
cerca de 4,6 GW de energia estdo sendo instalados no pais, com um investimento
médio anual de R$ 4 bilhdes nos dltimos cinco anos (ABEEOLICA, 2019).

A producéo de energia eodlica no Brasil teve um aumento de 77% e expandiu
56% em relacdo ao ano de 2014 (ANEEL, 2016a). Esse cenério ratifica o crescimento
dessa fonte de energia e se mostra favoravel a insercdo da energia eélica com mais
énfase em sua matriz energética.

Para basear as tomadas de decisdo, muitas vezes o foco decai sobre 0s custos
13



de capitais iniciais elevados de energias renovaveis em comparacdo com as fontes
de energia convencionais (JONG, 2015). Porém a energia edlica Onshore (parques
eolicos com aerogeradores instalados em terra) detém, mundialmente, o menor valor
por MWh (IEA, 2015).

No periodo de transicdo energética o qual o Brasil est4 passando, estdo sendo
definidas sua estrutura de fornecimento de energia e consequentes rotas
tecnoldgicas. A participacéo brasileira na emisséo de gases poluentes e sua posicao
qguanto ao nivel de desenvolvimento econdmico serd definida por sua evolucdo no
setor energético nas proximas décadas. (LAMPREIA, 2011).

A necessidade de diretrizes regulatérias, politicas publicas e estratégias
empresariais que permitam uma efetiva mudanca no setor energético brasileiro &
inquestionavel (POSTMA et. al., 2012). O estimulo as empresas individuais para o
desenvolvimento de tecnologias renovaveis vem de instrumentos de mercado como
subsidios, licencas negociaveis e programas de informacéo (JAFFE, 2002).

O mercado financeiro global esta em constante evolucéo e para se consolidar
€ necessario um conhecimento profundo de conceitos, ferramentas e métodos que
acompanham essa mudanca na gestao de investimentos. O dinamismo do mercado
é uma das causas a ser atribuida ao aumento de riscos e incertezas (BARTOSOVA
et. al., 2015; STOUTENBOROUGH e VEDLITZ, 2016).

Além das incertezas econdmicas, existem fatores gerenciais e técnicos que
aumentam o nivel de incerteza e o risco de investimento em energia edlica. A falta de
ferramentas e estudos que auxiliem essas organizacdes a realizem a transicado
energética de forma consistente influencia diretamente no crescimento do setor.

Este trabalho surgiu com a analise da disparidade entre o crescimento e o
potencial da matriz edlica no cenario brasileiro. Mesmo ap6s a criacdo do PROINFRA,
0 aumento do niumero de empresas com investimentos nessa tecnologia foi pequeno.
Na literatura, existe uma lacuna referente a pesquisas visando solugdes para
mudancas positivas desta realidade.

A partir dos estudos realizados e do modelo a ser desenvolvido, espera-se
gerar, através de indicadores técnicos, econdmicos e gerenciais, informacdes
suficientes para identificar possiveis gargalos ou dificuldades na transicdo e adotar
medidas nos trés niveis. Dessa forma, auxiliar as empresas na tomada de deciséo de

investimentos no setor edlico, fomentando o crescimento da matriz edlica brasileira.
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1.2. OBJETIVOS

O objetivo deste trabalho foi desenvolver um modelo de avaliagdo de perfil
empresarial visando a transi¢éo para energia eodlica a partir de indicadores e técnicas
de gerenciamento de riscos.

Para que fosse possivel alcancar esse objetivo, foi necessario contemplar os
seguintes objetivos especificos:

e Analisar os requisitos das rodadas de licitacdo do setor edlico;
e |dentificar os principais riscos na transicao;
e Identificar elementos dos perfis técnicos e gerenciais das empresas atuantes

no setor edlico;

e Desenvolver um modelo de avaliacdo organizacional a partir dos dados

coletados;

1.3.ESTRUTURA DO TRABALHO

Este trabalho foi dividido entre revisédo da literatura, analise das caracteristicas
das empresas estudadas e proposta de modelo de apoio a tomada de deciséo para a
transicdo energética. S&o sete capitulos, onde sua organizacdo é mostrada na Figura

1, a sequir.

15



Figura 1 - Estrutura do trabalho.
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O primeiro capitulo traz um panorama geral sobre o sistema energético
mundial, suas tendéncias e onde o Brasil se encontra nessa estatistica. Essas
informacdes justificaram a pesquisa realizada, fora a definicAo dos objetivos do
trabalho.

A secéo de referencial tedrico teve por finalidade identificar no estado da arte
os trabalhos ja desenvolvidos sobre o tema para embasar o trabalho. Logo, o capitulo
apresenta informacdes sobre a transicdo energética e sua importancia, assim como
traz um panorama geral sobre o setor energético brasileiro, principalmente energia
elétrica. Contém, também, um conjunto de informac¢fes que permitiu 0 mapeamento
do processo de negdcios de energia, estudo sobre analise de risco e metodologia de
tomada de decisao multicritério.

Na terceira parte deste trabalho, est4 descrita a metodologia utilizada para
elaboracdo dessa dissertacdo. Além disso, descreve como foi desenvolvida a
metodologia de tomada de deciséo para transicao.

O capitulo 4 traz o resultado da aplicacéo do questionario as empresas do setor
de energia edlica e de petrdleo e como essas empresas se comportam quanto a
fatores internos e externos que podem interferir na tomada de decisdo de um
investimento.

No quinto capitulo, ha o detalhamento do modelo proposto. Foram descritos o0s
critérios a serem utilizados, assim como a definicdo dos pesos desses critérios. Mais
gue isso, definicAo de fatores determinantes para a simulacdo de aplicacdo do
modelo.

No capitulo seguinte, os resultados dessa aplicacédo estao descriminados pelas

etapas no mesmo. Por fim, as conclusdes e sugestdes de trabalhos futuros.

1.4.LIMITACOES DA PESQUISA

Este trabalho se baseia na aplicacdo de metodologia de tomada de deciséo
multicritério para verificar a viabilidade de investimento para transicdo energética.
Para tanto, foram elencados critérios quantitativos e qualitativos os quais foram
aplicados no modelo.

Uma das grandes limitacfes da pesquisa foi o numero de critérios utilizados. O

setor de investimento envolve um vasto conjunto de variaveis complexas. Para este
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trabalho, foi utilizado um namero reduzido, uma vez que, quanto maior o0 numero de
critérios utilizados mais dados a serem coletados e mais tempo seria demandado para
o0 estudo.

Para que pudéssemos obter resultados mais precisos, seria hecessario que as
empresas participantes do projeto respondessem questdes com dados estratégicos
para a organizacdo: os indicadores econdmico-financeiros. Logo, haveria uma
resisténcia natural ao cedé-los a pesquisa. Sendo assim, foi decidido que esses
critérios seriam trabalhados de forma qualitativa, restringindo apenas a utilizacdo, ou
n&o, dos mesmos.

Mesmo solicitando um numero menor de informacfes que o ideal para tratar do
tema, as empresas foram resistentes a participar do projeto. A Tabela 1 mostra o

ndamero de empresas auxiliaram a pesquisa.

Tabela 1 - Plano amostral da pesquisa.

Contatadas 20 23
Respondentes 4 3
Porcentagem 20% 13%

Fonte: Elaborada pela Autora (2019).

O plano amostral se tornou a maior limitacdo da pesquisa, pois 0 numero de
amostras € pequeno quando comparado ao universo de empresas existentes. I1sso
torna imprecisa quaisquer inferéncias sobre os resultados de aplicacdo da

metodologia criada.
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2. REFERENCIAL TEORICO

7

O presente capitulo é constituido pelo referencial teoérico base para
compreensao do modelo de avaliagdo proposto. Inicialmente, trazendo uma visao
geral do panorama global sobre o desenvolvimento da transicao energética e suas
consequéncias. Logo ap0s, mostra-se uma pequena introducao sobre setor elétrico
brasileiro e evolugdo da matriz energética do pais. Também foi descrita a matriz edlica
do Brasil e a evolucédo da capacidade instalada da mesma. Em seguida, analise de
risco de projetos e/ou investimentos com énfase nos riscos especificos da transicao
energética. E por fim, os métodos de apoio a tomada de decisdo que serdo utilizados
para concep¢ao do modelo.

2.1. TRANSICAO ENERGETICA

Nos ultimos anos, dois eventos antagénicos vém ocorrendo. A medida que as
emissbes de gases responsaveis pelas mudancas climéaticas continuam,
organizagodes globais estdo tomando decisdes que buscam impedir o desenvolvimento
baseado em uma cultura de altas emissfes de carbono na atmosfera. Porém, essas
mudancas ocorrem em proporc¢des inversas ao nivel de investimento necessario para
mitigar os efeitos causados (GOULDSON et. al., 2015).

O crescimento econdmico resultou em um aumento na demanda e no consumo
de energia. Dessa forma, tem sido visto como 0 mais importante fator na aceleracao
das mudancas climaticas. Muitos estudos revelam uma relacdo direta entre a
demanda de energia e o0 crescimento econdmico dos paises. A ascendéncia
evidenciada sugere que na segunda metade do século XXI o consumo de energia dos
paises em desenvolvimento sera superior ao dos paises desenvolvidos devida a
recuperacdo econémica dos mesmos (BARCA, 2011; SCHAEFFER et. al., 2012).

Alguns autores estimam que os custos de investimento para amortizar os
efeitos das mudancas climaticas giram em torno de 5% a 20% do PIB mundial. Porém,
o investimento para evitar as mudancgas climéticas estao estimados entre 1% a 2% do
PIB por ano. Contudo, uma resposta mais efetiva e imediata acarreta niveis de gastos

maiores (STERN, 2007). Para o IEA, "o objetivo de limitar o aquecimento a 2 ° C esta
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se tornando cada vez mais dificil e mais caro a cada ano que passa" em fungédo do
retardo na implementacédo das acdes para reducdo da emissdo de gases do efeito
estufa (IEA, 2013, p. 3).

A tomada de decisdo sobre mudancas climéaticas ndo comporta alternativas de
curto prazo ou intervencédo direta do setor privado. A realidade € que as iniciativas
para tal advém do setor publico, o qual determina diretrizes a serem seguidas por meio
de politicas publicas. Esse fato leva a investimentos muito abaixo do que as
estimativas dizem ser necessério para o controle da temperatura global (GOULDSON
et. al., 2015).

A complexidade de participacdo unanime dos paises nos acordos globais sobre
as iniciativas de baixo carbono em 2009 coincidiu com a crise financeira mundial e
estabeleceu um periodo de instabilidade em muitos deles, mostrando que as questdes
financeiras e econdmicas tiveram um destaque maior do que os esforcos de
contingéncia das mudancas climaticas (GOULDSON et. al., 2015).

Com o passar dos anos, as restricbes ao uso de combustiveis fosseis, a
demanda crescente de energia, preocupacdes com a seguranca energeética, atrelados
as preocupacbes com as alteragcdes no clima, se tornaram fatores decisivos,
responsaveis por atrair 0s paises a aumentar seus investimentos em fontes
renovaveis de energia para uma rapida inclusdo dessas fontes na matriz energética
mundial (GALLO, 2016).

Segundo Guidolin e Guseo (2016, p. 1) “a expressao transicdo de energia
indica uma mudanca estrutural de longo prazo nos sistemas de energia”, a qual implica
em reorganizacao do poder e controle politico.

O fisico Cesare Marchetti foi um dos pioneiros no estudo sobre as transicdes
de energia. Sua pesquisa foi crucial para compreenséo da dinamica evolu¢ao no uso
de energia primaria. Em sua obra, salienta que a transicdo energética ocorre
paralelamente ao desenvolvimento da tecnologia, uma vez que sao essenciais para a
crescimento de uma nova fonte de energia (GUIDOLIN e GUSEO, 2016).

Compartilhando dos pensamentos de Cesare, Grubler (2012) relata que a
transicdo energética se caracteriza por uma co-evolucdo de demanda e suprimento
de energia, contudo, a demanda é protagonista nas escolhas de novas fontes de
energias renovaveis. Segundo Grubler (2012), estas acarretam um envolvimento

maior da populacdo com a possibilidade dos mesmos se tornarem produtores diretos.
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Politicas publicas estdo sendo desenvolvidas em muitos paises para insercao
acentuada de energias renovaveis em sua matriz energética com o intuito de
assegurar seus sistemas de fornecimento de energia devido a ameacas frequentes
do esgotamento do modelo de combustiveis fésseis (JOHANSSON, 2013). Apesar de
nenhum pais ter realizado uma transi¢cdo completa do setor de energia para op¢des
renovaveis, muitos deles ratificam o anseio por tal transicdo (CHAPMAN e ITAOKA,
2018).

Atualmente, a Alemanha vem encabecando os paises com maior nivel de
investimentos em energias renovaveis (NORDENSVARD e URBAN, 2015). Nos
ultimos anos, o pais vem implantando variadas politicas de incentivo ao setor de
energia baseado em baixo carbono, o que acarretou a diversificacdo da matriz
energética alemd com destaque para a energia edlica. O Brasil € o lider de

desenvolvimento de energias renovaveis nas Américas.

2.2. SETOR DE ENERGIA ELETRICA NO BRASIL

O setor elétrico brasileiro se caracteriza pelo monopélio do governo na
administracdo e comercializacado de energia elétrica. Em 1962, o Governo Federal
criou a Eletrobras, a qual detinha o monopdlio do sistema de transmissdo e
responsabilidade pela geracdo de parte da eletricidade (BAJAY, 2006). Nesse
periodo, havia o entendimento que esta era a melhor opcéo para o fornecimento de
energia com as tecnologias disponiveis (DE OLIVEIRA, 2007).

Na dacada de 80, a crise do petréleo e a instabilidade econémica foram
responsaveis por um endividamento do setor elétrico brasileiro. Os cargos decisoérios
das empresas estatais, escolhidos por afinidade politica, mostraram-se ineficientes
por falta capacitacdo. Tudo isso levou ao desgaste desse modelo de gestdo
centralizado do setor elétrico dando inicio a busca de outras alternativas (DE
OLIVEIRA, 2007).

O ano de 1993 foi um marco para as mudancas de politicas publicas voltadas
ao setor elétrico. Devido a politicas de privatizagc&o, o governo brasileiro restringiu seu
envolvimento na producéo e fornecimento de energia elétrica. O entdo atual governo
FHC (Fernando Henrigue Cardoso) buscava atrair investimentos externos para

geracdo e fornecimento de eletricidade. No inicio do século XXI, aproximadamente
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70% dos ativos de distribuigéo e 30% da capacidade de geragéo ja estavam em posse
da iniciativa privada, introduzindo as agéncias reguladoras brasileiras como forma de
regulacdo do mercado (BRADSHAW, 2017).

Com a crise elétrica no inicio dos anos 2000, o governo federal despertou para
a necessidade de diversificacdo da matriz elétrica nacional que, até entdo, era
predominantemente composta por fonte hidraulica.

A energia oriunda de usinas hidroelétricas € considerada limpa e renovavel,
todavia, os impactos ambientais (consequéncia do grande numero de areas
inundadas e do metano (CH4) resultado da degradacdo do material organico
submerso por essas inundacdes) restringem sua utilizacdo (DOS SANTOS, 2006).

A Figura 2 representa da matriz energética brasileira em 2002.

Figura 2 - Oferta de Eletricidade no Brasil em 2002
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FONTE: Adaptado ANEEL, 2002.

A Figura 2 nos mostra a grande dependéncia energética da fonte hidrica no pais
no inicio do século. Uma parcela significativa da energia utiliza provinha de
importacdes, ou seja, até o come¢co do século o Brasil ndo conseguia suprir sua

demanda interna de energia.
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Esse cenario entra em contraste quando, 14 anos depois, compara-se a
imagem acima com o gréfico de oferta interna de energia do ano de 2016. A

diversificacdo da matriz energética que pode ser evidenciada pela Figura 3.

Figura 3 - Oferta Interna de Energia Elétrica no Brasil em 2017
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FONTE: Adaptado ANEEL, 2018.

Atualmente, o Brasil € a 72 maior economia do mundo e o 8° maior consumidor
de energia total, além de possuir uma das matrizes de energia mais renovaveis do
mundo (ANEEL, 2017).

De acordo com dados do Balangco Energético Nacional de 2018:

“O Brasil disp6e de uma matriz elétrica de origem predominantemente
renovavel, com destaque para a geracgao hidraulica que responde por 65,2%
da oferta interna. As fontes renovaveis representam 80,4% da oferta interna
de eletricidade no Brasil, que é a resultante da soma dos montantes
referentes a producao nacional mais as importacdes, que séo essencialmente

de origem renovavel”. (BEN, 2018, p. 16)

O setor elétrico brasileiro passou por grandes crises até perceber a

necessidade de diversificar sua matriz. O pais demorou quase trés décadas para
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iniciar esse processo. Apesar do atraso, finalmente o Brasil estd buscando solucéo
para suprir sua demanda interna de forma mais distribuida entre as variadas fontes

enxistentes no mesmo.

2.2.1. Energia Edlica

Um dos grandes marcos no setor edlico ocorreu apés a crise do petréleo de
1973 quando o governo dos EUA comecgou a investir na pesquisa e desenvolvimento
de energia eodlica (CARMOY, 1978; GIPE, 1991). A reacdo do governo brasileiro a
crise foi intensificar a cronstrucdo de hidroelétricas como medida para minimizar a
dependéncia que tinham as industrias brasileiras do petréleo (HAGE, 2008; SHEZAN
et. al., 2016; WESSEH JR. e LIN, 2016).

No periodo que se seguiu, entre os anos de 1973 e 1986, o mercado edlico
americano migrou de aplicacbes domésticas e agricolas para parques edlicos
interligados chegando a uma capacidade de geracdo de 50 a 600 kW. A partir 1981
até 1990, o governo dos EUA concedeu incentivos atraves de investimentos e créditos
de energia. Como resultado, iniciou-se o primeiro vislumbre de producéo de energia
ellica em larga escala com a instalacdo de 1,7 GW no estado da California (RIGHTER,
1996). Somente em 1999, quase uma década depois, surgiram no Brasil as primeiras
adicOes edlicas a matriz energética do pais (GWEC, 2016).

Com a iniciativa do governo militar em explorar o grande potencial hidrico do
pais, o Brasil passou a investir cada vez mais em usinas hidroelétricas que, no inicio
do século XX, ja era responsavel por cerca de 42% da matriz energética e 90% da
energia elétrica produzida (ANEEL, 2002).

No ano 2000, iniciava-se debates extensos quanto ao chamado “bloqueio do
carbono” ou diminuicdo da dependéncia global de combustiveis fosseis. O debate
girava em torno de trés abordagens (BELLABY, 2010):

e Controle de Emissdes: limitagdes quanto ao volume maximo de gases lancados
na atmostera;
e Continuidade: combinacdo entre combustiveis fésseis e fontes alternativas

como nucleares e energias renovaveis;
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e Descontinuidade: substituicAo completa dos combustiveis fésseis por energias

renovaveis.

Os debates se estenderam por um bom tempo com davidas quanto a alternativa
mais eficaz e como solucionar a crise energética. Ndo é uma solucdo simples de
adotar, pois ndo se trata apenas de solugcbes meramente técnicas, mas de sistemas
complexos de interesses econémico e sociais. A transicdo energética trata-se de
modificar as relacdes sociais, instituicdes e toda uma cultura que se estabeleceu ao
redor dos combustiveis fésseis. A dependéncia do mercado tem sido um grande
agravante para a transi¢do, porém o préprio mercado tem acelerado o processo nos
ultimos anos (BELLABY, 2010).

Essa dependéncia das fontes hidricas gerou a crise energética em 2001 e
2002, quando houve grande seca no Brasil e esta causou a reducao significativa no
nivel dos reservatérios das usinas hidroelétricas instaladas. Por esse motivo, varias
discussdes foram levantadas sobre a necessidade de maior diversidade na matriz
energética brasileira (JUAREZ et. al., 2014).

Em 26 de abril de 2002 foi sancionada a Lei 10.438/02 com a seguinte proposta:

“‘Dispde sobre a expansdo da oferta de energia elétrica emergencial,
recomposicao tarifaria extraordinaria, cria o Programa de Incentivo as Fontes
Alternativas de Energia Elétrica (PROINFA), a Conta de Desenvolvimento
Energético (CDE), dispbe sobre a universalizacdo do servico publico de
energia elétrica, d4 nova redacdo as Leis n?9.427, de 26 de dezembro de
1996, n2 9.648, de 27 de maio de 1998, n? 3.890-A, de 25 de abril de 1961,
n%5.655, de 20 de maio de 1971, n25.899, de 5 de julho de 1973, n29.991,
de 24 de julho de 2000, e da outras providéncias” (BRASIL, 1988).

Com o PROINFRA deu-se inicio a uma politica de regulacdo favoravel a
implementacdo de outras fontes alternativas de energia, entre elas, a eolica. O
objetivo inicial do programa foi gerar 3300 MW de energia por meio de fontes edlica,
biomassa e pequenas centrais hidroelétricas igualmente divididas (DUTRA e SZKLO,
2008; GWEC, 2011).

O periodo de 1999 e 2005 foi marcado por modestos incrementos na
capacidade eolica instalada mesmo apos a criagcdo do PROINFRA. A causa disso 0s
altos impostos e taxas significativas de importacdo no periodo o que tornaram
onerosos a implantacdo de projetos. As centrais edlicas implantadas se tornavam
vidveis apenas quando a producgéo e o abastecimento eram locais. Até o final de 2005
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a capacidade instalada foi de 28,55 MW. Em 2006, foram instalados 208MW, uma
taxa de crescimento de 717% (GWEC, 2006).

O Gréfico 1 apresenta o crescimento da capacidade instalada nos ultimos anos.
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Gréfico 1 - Crescimento da capacidade instalada de energia edlica
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As informacdes apresentadas no grafico mostram um crescimento médio de

instalacdes edlicas de 300% ao ano no periodo compreendido entre 2006 a 2014.

Mudancas regulatorias importantes para o mercado edlico ocorreram em 2009

guando aconteceu o primeiro leildao de geragdo de energia exclusivo para projetos

ellicos. Este trouxe resultados positivos para o setor, pois atraiu fabricantes da

industria de energia edlica. Os resultados se repetiram no segundo leildo de 2010 com

0 acréscimo de 325 MW na capacidade instalada e despertou ainda mais o interesse
de investidores do mercado (GWEC, 2011).

A estimativa do potencial edlico brasileiro chega aos 143,5 GW (SILVA et. al.,
2016; GWEC, 2010, 2013, 2014, 2015). No ano de 2015, o Brasil alcancou a marca

de 8,715 GW de energia gerada atraves da cinética dos ventos levando o pais a
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ocupar a décima posi¢cdo no raking mundial de capacidade de geracdo acumulada
(ABEEOLICA, 2015).

Os custos de geracao de energia por empreendimentos edlicos alcancaram,
em média, valores menores que 0 carvao e pequenas centrais hidroelétricas. O 6nus
relacionado a instalacédo dessa tecnologia tende a diminuir ainda mais pela producéo
de turbinas edlicas no Brasil (SILVA et. al., 2016).

Porém, existe uma grande necessidade de maiores informacdes para tomar
grandes decisOes de investimentos, visto a incerteza quanto a futuras contratagoes.
Segundo Abeedlica (2016), a energia edlica alcangou 7,1% de participagdo na matriz
energética brasileira com 10,6 GW de capacidade instalada com pespectiva de chegar
a 17,95 GW em 2020.

A partir da melhora no ambiente regulatério do Brasil, 0 nimero de empresas
nacionais e internacionais dispostas a altos investimentos no setor edlico brasileiro
cresceu. Com o crescimento do numero de empresas atuantes no setor edlico, a
competitividade frente as outras fontes de energia, antes predominantes no pais,
também cresceu.

Instituicdes nacionais e internacionais vém tentando prever o cenario para
futuros investimento no mercado de energia. A ABEEOGlica (Associagdo Brasileira de
Energia Edlica), estimou que a capacidade instalada de energia edlica em 2016 seria
de 8,76 GW (ABEEOLICA, 2012). Porém, os parques eolicos em funcionamento
ultrapassaram de forma significativa esta marca neste mesmo ano. De acordo com o
ultimo boletim anual publicado em janeiro de 2017 pela ABEEOGlica, o Brasil atingiu a
marca de 10,74 GW de capacidade instalada. S&o 1,98 GW a mais do que previsto
no boletim de 2012. Ainda de acordo com o boletim anual de 2016, o 6rgao estima
gue em 2020 a capacidade instalada de geracao de energia edlica chegara a 17,95
GW.

Para realizar a andlise do cenério do setor edlico ndo é suficiente tomar como
referéncia a economia por si s6, mas como a mesma se estrutura, as tendéncias de
desenvolvimento da tecnologia, os padrdes tecnologicos, 0s recursos existentes e 0s
possiveis riscos (ALMEIDA, 2007). As incertezas ao redor desse mercado dificultam
uma analise estatistica que viabilize a criacdo de previsfes mais precisas relacionados
a esse setor (MORGAN, 1992).
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O Ministério Brasileiro de Minas e Energia lancou o Plano Nacional de Energia
2030 (PNE) em 2007. Este Plano contém diretrizes e planejamento para o setor de
energia brasileiro. As expectativas contidas no PNE 2030 para a matriz edlica foram
modestas, pois 0s estudos foram realizados num periodo de pouca relevancia (EPE,
2007).

Em seu trabalho, Pereira et. al. (2013) traz a proposta de um modelo de
simulacdo para prospeccdo do cenario do mercado eolico. Nao obstante, faz uma
andlise comparativa entre o PNE 2030, o World Energy Outlook (WEO) da Agéncia
Internacional de Energia (IEA) e os resultados obtidos na utilizacdo do seu modelo.
Na simulacdo proposta pelo autor, apresentou-se uma estimativa de 12 GW de
geracado para 2016. A Tabela 2 traz o comparativo os 3 estudos.

Quando comparados 0s cendrios expostos por esses estudos, com dados
apresentados pelos Orgdos brasileiros, pode-se identificar um crescimento
consideravel no desenvolvimento da matriz edlica no Brasil. Dessa forma, entre os
estudos analisados e apresentados na Tabela 2, o que possui maior probabilidade de

ocorréncia é a simulacdo desenvolvida por (PEREIRA et. al., 2013).

Tabela 2 - Cenarios de Crescimento do mercado de energia até 2030 em GW

Tecnologia [25] PNE 2030 WEO 2010
Edlica 19,00 4,60 7,60
Hidréaulica 170,30 156,30 103,70
Biomassa 8,50 6,40 7,60
Total 238,30 211,70 161,50

FONTE: Pereira et. al. (2013)

Até 2018, o pais possuia 601 parques eolicos instalados responsaveis pelo total
da capacidade instalada da matriz edlica (15 GW). Possui, também, empreendimentos
com obras iniciadas com capacidade de geracdo de 4,6 GW. Cerca de 85,4% De tota
a energia eolica gerada no ano de 2018 foi proveniente de parques que estdo
instalados na regido nordeste do pais (ABEEOLICA, 2019).

Quando somadas as capacidades de geracdo de todos esses
empreendimentos, chegamos ao numero de 19,6 GW. Dessa forma, o cenario 2020
construido pela Abeedlica (2017) ndo esta fora de alcance, se tornando mais realista

do que a simulacéo feita por Pereira et.al. (2013).
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De acordo com Brandstatt et. al. (2011), a eficiéncia na producéo de energia
eollica confere a ela uma importante funcao, pois possui 0 menor custo de geracao de
eletricidade a longo prazo. Por esse motivo, € uma das inddstrias que mais cresce no
mundo (BUNDESMINISTERIUM, 2013).

A evolucdo progressiva do setor é motivadora para investimentos futuros.
Porém ainda se fazem necessarios estudos para auxiliar empresas, muitas delas

nacionais, a se estabelecer no mercado.
2.2.2. Rodadas De Licitacdo — Setor Edlico

Dentre os mecanismos para aquisicdo de energia renovaveis, existem dois que
possuem destaque no cenario mundial: leildes e tarifas fixas (feed-in-tariff)
(SHRIMALLI, 2016).

A utilizacdo de tarifas fixas tem como suporte contratos de longo prazo e
bonificagcbes oferecidas pelo governo, aléem de congelar as taxas pagas pela
eletricidade produzida. No entanto, uma possivel caréncia de informac¢6es poderia
acarretar tarifas incorretas e/ou pouco competitivas (IRENA, 2013; MAURER et. al.,
2011).

A crescente aceitacdo dos leildes como instrumento de aquisicdo de energias
renovaveis pelos governos do mundo inteiro decorre de seu potencial como um
mecanismo mais rentavel (IRENA, 2013).

Segundo Shrimali (2016), os leiles funcionam da seguinte forma:
“[...] um Comprador de energia renovavel (governos ou concessionarias)
anuncia interesse em comprar uma quantidade fixa de eletricidade a partir de
uma fonte energia renovavel. Os vendedores (desenvolvedores de projetos),
gue atendem a critérios técnicos e financeiros predefinidos, entdo submetem
os lances de preco ao comprador de energia renovavel, que normalmente

seleciona os vendedores vencedores com base nos lances mais baixos”
(SHRIMALI, 2016, p. 01).

Ainda de acordo com Shrimali (2016) os leildes, quando projetados de forma
adequada, sdo a forma mais eficiente e transparente de auxiliar o desenvolvimento de
energias renovaveis.

A Figura 4 mostra as etapas dos leildes de energias renovaveis no Brasil.
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Figura 4 - Etapas dos Leildes de Energias Renovaveis
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FONTE: Elaborado pela autora (2019).

Edital

30



Desde 2007 até meados de 2016, ocorreram 21 leildes para vendedores de
energia elétrica através de fontes renovaveis. Os empreendimentos edlicos tiveram
sua primeira participacéo em leildes de geracao no Brasil, havendo 2 cancelamentos:
leildes 08-2009 e 01-2012. O edital 03/2009 foi o Unico leildo de energias renovaveis
do ano e especifico para geracdo por fonte edlica, abrindo portas para que o setor
eollico passasse a ter maior visibilidade nos posteriores.

O primeiro leildo de energias renovaveis ocorrido em 2010 foi marcado por uma
participacdo significativa de empreendimentos edlicos (20 no total), porém grande
parte desse numero nao foi qualificada pelo ndo cumprimento dos requisitos contidos
no edital (documentos, requisitos técnicos, entre outros).

Desde o segundo leildo de 2010, o setor edlico contrata um namero maior de
lotes (0,1 MW médio) nos certames com poucas excecdes. Entre os leildes realizados
pode-se destacar 3 fontes de energia renovavel: hidroelétrica, biomassa e edlica. No
entanto, com excecao dos editais 03/2014 e 07/2011, os empreendimentos edlicos
ofereceram uma média de preco inferior a média geral do leildo. No edital 06/2014
este valor chegou a ser 30,63% inferior ao pre¢co médio por MWh final do leildo.

A Quadro 1 traz um resumo dos numeros de energia edlica em todos os leildes

ocorridos até junho de 2016, apresentando as fontes edlicas de cada leiléo.
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Quadro 1 - Resumo da Atuacao da Energia E6lica em Todos os Leildes

vior | tores | o LTS T roure | EYPREENOIVENTOS | PRECOVEDID | PRECD HEDID DE VENDR
ENERGIA EOLICA LICITANTES (R$/MWH) EOLICOS (R$/MWH)

03 - 2007 186 0 - - - -

03 - 2008 3125 0 - 1 - -

03 - 2009 753 753 EOL 71 R$ 148,39 R$ 148,39

08 - 2009 | CANCELADO

05 - 2010 5374 0 - 20 R$ 141,54 -

07 - 2010 7143 6439 EOL 50 R$ 148,39 R$ 131,83

02 - 2011 24911 8200 EOL 44 R$ 102,07 R$ 99,50

03 -2011 9208 8462 EOL 34 R$ 99,61 R$ 99,60

07 - 2011 5552 4524 EOL 39 R$ 102,18 R$ 105,53

01-2012 | CANCELADO

06 - 2012 3022 1516 EOL 10 R$ 91,25 R$ 87,98

05 - 2013 6755 6755 EOL 66 R$ 110,51 R$ 110,51

09 - 2013 3325 3325 UEE 39 R$ 124,43 R$ 124,43

10 - 2013 15995 9896 UEE 97 R$ 109,93 R$ 107,27

03 - 2014 3952 2656 UEE 21 R$ 126,18 R$ 130,05

06 - 2014 27425 4151 EOL 36 R$ 196,11 R$ 136,05

08 - 2014 5353 3332 UEE 31 R$ 169,82 R$ 142,31

02 - 2015 969 297 UEE 3 R$ 199,97 R$ 177,47

04 - 2015 3143 2378 UEE 19 R$ 188,87 R$ 181,09

09 - 2015 5079 2626 UEE 45 R$ 249,00 R$ 198,43

01 - 2016 2018 0 - 0 R$ 198,59 -

FONTE: Elaborada pela autora (2019).
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Além da crescente participacdo das usinas edlicas nos leildes de geracéo de
energia, uma das principais consequéncias das mudancas regulatérias favoraveis ao
mercado foi uma maior competitividade da matriz edlica no mercado. Com excec¢ao
dos leildes 03-2007, 03-2008 e 01-2016, todos tiveram empreendimentos edlicos entre
os vencedores.

Em média, os precos de geracdo de energia por empreendimentos edlicos
alcancaram valores inferiores a média geral, que compreende centrais de geracao por
carvao, biomassa, fotovoltaica e pequenas centrais hidroelétricas. No edital 06-2014,
a média de preco de venda por fonte edlica chegou a ser 30,63% inferior ao preco
médio do mesmo leildo.

Também podemos observar pela Erro! Fonte de referéncia ndo encontrada.
o nivel de competitividade da energia edlica frente as outras fontes renovaveis de
energia, visto o relevante numero de lotes licitantes ganhos por empreendimentos
ellicos. Tracando a média de participacdo dos ventos na contratacdo de lotes o
montante alcanca a 63%. Ou seja, mais da metade dos lotes licitados sdo contratados
para geracéo de energia edlica. Nessa analise, temos uma maxima de 100% e minima
de 15%.

Um fato significativo ocorreu no primeiro leildao de 2010. Houve um grande
namero de empreendimentos edlicos ganhadores do leildo (20 no total). Porém 95%,
por problemas na documentacdo, quase sao desqualificados. Esse fato retrata a
necessidade que as empresas do setor edlico possuem de maiores informacdes e
instrumentos que as ajudem na implantacdo e tomada de decisdo de seus
investimentos.

Desde a sua fundacdo em 2002, a ABEEOdlica vem tentando impulsionar o
crescimento de energia edlica e auxiliar as empresas atuantes no mercado em
guestdes regulatorias para diminuir essa caréncia de informacdes.

Apesar da energia edlica, no geral, possuir o menor preco de venda, 0s custos
de instalacdo dessa tecnologia tendem a apresentar uma queda acentuada com a
fabricacéo de turbinas edlicas no Brasil (SILVA et. al., 2016). Com a queda dos precos
de energia, os empreendimentos edlicos passam a ganhar cotas de geracdo maiores

nos leildes.
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Nos primeiros editais de energias renovaveis lancados, a maioria das empresas
participantes eram de origem estrangeira. Mas com o aumento de incentivos fiscais,
esses numeros foram se equilibrando e dando maior equidade ao mercado brasileiro.

Apesar das incertezas que cercavam o mercado, a matriz edlica continuou
ganhando destague econdmico, impulsionando estudos para comprovar as vantagens
financeiras dessa fonte de energia quando comparada a outras fontes renovaveis.

Os numeros revelam um aumento significativo do uso de grandes usinas
eolicas para suprir a demanda de energia elétrica. O desenvolvimento do setor aliado
a instrumentos regulatérios do estado foram os principais responsaveis para 0
aumento no numero de empresas do setor participantes nos leildes, sendo que as

empresas participantes dos leildes sdo predominantemente estrangeiras.

2.3. PROCESSO DE NEGOCIOS DE ENERGIA

De acordo com Aguilar-Saven (2004), um processo de negocios € um conjunto
de atividades que descrevem a ldgica de funcionamento de uma empresa e/ou projeto,
a fim de entender os vinculos entres elas para alcancar o resultado esperado. A
compreensao desses processos permite que a empresa seja capaz de se adaptar
melhor as mudancas do mercado.

A modelagem do processo de negoécios ou BPM (Business Process Modelling)
possui papel fundamental na percepcdo das etapas que compde o0 processo de
negocios, uma vez que representa graficamente o conjunto de tarefas e o fluxo dos
processos.

Teles (2016) acredita que, “a representacdo grafica abstrai detalhes da logica
do negécio permitindo ter uma visdo holistica do cenario. Este detalhamento, no
entanto, ndo € perdido, pois um conjunto de regras pode ser elaborado para garantir
a integridade” (TELES, 2016, p. 72)

Ndo ha como entender o processo de negdlcios sem a percepcao clara das
etapas que o compde. Logo, diagramar o negdcio de investimento no setor edlico é
fundamental para compreensdao do mesmo. Cada etapa que compde o modelo de
negécios € munida de atividades gerenciais complexas atreladas a tomadas de
decisbes que possuem consequéncias acumulativas no resultado final do processo.

De fato, para a tomada de decisdo de investimento em um determinado setor, a
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empresa necessita esta ciente dos tramites e requisitos necessarios para sua inser¢ao
no mercado.

Para entendimento do processo de negocios de energia eodlica foram coletados
dados de todos os editais dos leildes de energias renovaveis entre os anos 2000 e
2017, além de relatorios de 6rgaos técnico nacionais e internacionais. Nos leilbes
estudados foram leiloados lotes para concorréncia entre os empreendimentos de
diversas matrizes renovaveis (biomassa, solar, eolica, PCH, entre outros).

A Figura 5 traz o fluxograma béasico para rastreamento do processo de

negocios.
Figura 5 - Rastreamento do Processo de Negécios de Energia Edlica
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FONTE: Elaborado pela autora (2019).

A participacao das empresas no processo de leildes de energia € caracterizada
por uma série de requisitos a serem cumpridos. Esses requisitos sao identificados a
partir da andlise de da legislacdo vigente no pais, além do proprio edital de geracao.
Ciente dos requisitos, essas sdo capazes de apontar as partes que serao diretas ou
indiretamente afetadas pela implantacdo do projeto e posterior determinacdo do
processo de negocios.

Em seu trabalho, Teles (2016) esquematizou o modelo de negécios do
processo de reativacdo de campos marginas de petréleo para estimular pequenas e
médias empresas a participarem deste mercado. Segundo o autor, o processo de

negocios € representado na Figura 6.
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Figura 6 - Elaboracéo da Modelagem de Negdcios
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FONTE: TELES, 2016.

Analisando o processo de negdcios descrito por Teles (2016) € possivel
observar a semelhanca presente entre os modelos de negdécios de fontes alternativas
de energias e algumas matrizes baseadas em combustiveis fésseis como € o caso
dos campos marginais de petroleo.

No Brasil, os leildes sao utilizados como principal forma de aquisicédo de energia
independente da matriz usada na geracdo. Sendo assim, torna-se viavel a
semelhanca entre os modelos de negdcios entre duas matrizes diferentes. Essa

similaridade € um critério importante na tomada de decisao do investimento.

2.4. ANALISE DE RISCO

A energia renovavel é uma industria de capital que demanda altos niveis de
investimentos e busca constante por inovacdo tecnoldgica. Existem inumeras
incertezas que cercam 0s investimentos no setor de energias limpas, sendo estas,
grandes desafios a serem enfrentados para uma maior confiabilidade a tomada de
decisdo na insercao de capital. Logo, a andlise e avaliacao de riscos tornam-se fatores

de grande importancia no desenvolvimento de energias renovaveis, uma vez que
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apoiam a tomada de decisdo de investimentos (LIU e ZENG, 2017; DAVIDOV e
PANTO, 2016).

Existe uma quantidade consideravel de grandes projetos de energia com
tecnologias avancadas que ndo sao desenvolvidos. As incertezas que rodeiam a
transicdo energética desempenham um papel significativo nesse processo
(D’AERTRYCKE, 2017).

Merkova e Drabek (2015, p.1) disseram que:

“O risco de negdcio é avaliado em relagdo a critérios especificos de avaliagao
de eficiéncia da atividade de investimento. Utilizando a analise de risco, os
métodos e técnicas disponiveis aplicados como ferramentas de medicéo e
gestdo de investimentos, a empresa obtém informacgdes que apoiardo sua
decisdo e, nessa base, podera decidir melhor na aceitacdo ou rejeicao do
investimento. Cada atividade de investimento na empresa € acompanhada
de riscos e incertezas, portanto, a empresa deve aceitar e considerar seu
impacto sobre os lucros futuros. Ap6s a deteccao dos riscos, suas fontes e
impacto sobre o sucesso do projeto, podem ser tomadas as medidas para
reduzir o risco a um nivel aceitavel.” (MERKOVA e DRABEK, 2015, p.1)

Segundo Cochrane (2005), desde que a administracdo se tornou uma ciéncia,
as finangas corporativas sdo impactadas pela importancia do risco no investimento. A
analise de riscos pode ser dissociada em duas vertentes. Uma, baseada no Modelo
de Precos de ativos de Capital (CAPM), usada principalmente para investimentos de
longo prazo. A outra é baseada em precos de derivativos e sua aplicagdo da-se em
investimentos de médio a curto prazo, porém também é utilizado na avaliacdo de
usinas flexiveis.

Apesar de abordagens técnicas diferentes, o CAPM e os precos derivativos,
também chamados prec¢os de contingéncia, sao aplicados sob hipéteses semelhantes,
pois geralmente negligenciam a possibilidade do mercado incerto (MAGILL e QUINZII,
2002). O cenério atual do mercado de energia é altamente incerto o que torna as
abordagens citadas insuficientes para tomada de decisao (D’AERTRYCKE, 2017).

Além da incerteza do mercado, outro aspecto relevante para a analise de risco
de investimentos é a ciclicidade das condicBes de saida do mercado, ou seja, as
variagbes que ocorrem na geragao de receita do investimento. O que mais tem-se
discutido na literatura € a forma como os investidores ajustam suas aplicacbes com
mercados regulados pelo estado (GOMPERS, 2008).

N&o s6 se torna pertinente a reflexdo sobre os riscos dos investidores, mas
também os riscos gerenciados pelo financiamento destas aplicacdes que, no mercado
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de energia, geralmente é atribuido ao governo ou seus parceiros. Comumente,
empresas de capital de risco vem se especializando em etapas diferenciadas de
desenvolvimento do projeto, as quais podem surgir contratempos, gerando diferentes
niveis de danos.

Os empresarios tendem a procurar fundos de investimento de acordo com a
fase da sua empresa: inicial, em ascenséo ou consolidada no mercado. Isso ocorre
porque 0s projetos possuem maior risco em estagio inicial, pois nao existem histéricos
de seu desempenho, logo ha maior probabilidade de falhar (CHAPLINSKY, 2016).

O mercado de energias renovaveis ndo esta isento das incertezas inerentes a
guaisquer investimentos, mas, além destas, possui riscos associados diretamente ao
setor de energia (ZENG et. al., 2014).

Grande parte dos riscos ligados ao setor energético afetam diretamente e de
forma expressiva os lucros. Identificar e gerenciar tais ameacas ao desempenho do
projeto é primordial para o sucesso do mesmo (GARBUZOVA-SCHLIFTER e
MADLENER, 2016). Sendo assim, as incertezas resultantes de um complexo
ambiente de investimento aumentam cada vez mais, podendo causar o fracasso de
projetos de energias renovaveis (ZENG et. al., 2014).

Uma vez explicito o quédo importante é a identificacdo dos riscos nas atividades
de investimento de energias renovaveis, fica notoria a necessidade de reconhecer,
categorizar, compreender e avaliar 0s mesmos, assim como suas consequéncias.
Sem essa pratica se torna inviavel prever o cenario de implantacao de projetos e
adotar medidas corretivas para suprimir ou controlar esses ricos de forma efetiva (LIU,
2017).

Em seus trabalhos, Liu (2017); Kim et. al. (2016); Heo et. al. (2011) expdem
algumas lacunas existentes nos métodos tradicionais. A mais citada € o fato de que
essas metodologias consideram a existéncia de mudancas de riscos em todo o ciclo
de vida do projeto. Além disso, discorrem sobre esses métodos ndo avaliarem a
iteracdo entre os riscos identificados.

Porém Li (2014), defende os modelos tradicionais de analise de riscos
baseados em ferramentas como o TOPSIS e Grade de relagdes. Segundo ele, os
resultados das analises utilizando modelos como o citado geram resultados

satisfatoérios.
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A realidade é que grande parte dos modelos desenvolvidos para avaliacao e
gerenciamento de riscos tem por base indicadores meramente qualitativos e nao
guantitativos. Sdo poucos os métodos que tentaram quantificar os indicadores e
estabelecer par@metros palpaveis para investimentos em energias alternativas. Isso
ocorre pela complexidade do mercado.

Cada projeto de energia renovavel possui particularidades que dificultam uma
analise mais abrangente ao setor, gerando apenas ideias que norteiam a analise de
risco de uma forma geral e ndo aplicada especificamente ao mercado de energia.
Apesar de projetos de energias possuirem riscos comuns a outros setores, esses
estao sujeitos a muitas variacfes do ambiente comercial, regulacdo do pais onde esta
instalado, entre outros (GARBUZOVA-SCHLIFTER, 2016).

Uma das principais metodologias utilizadas para gestao de riscos € o modelo
PMBOK (Project Management Body of Knowledge) ou Guia Internacional em
Gerenciamento de Projetos. Porém o mesmo somente dispdes premissas basicas
para o desenvolvimento de modelos de gerenciamento de riscos.

Na Figura 7 ilustra os 5 processos que norteia a metodologia de gerenciamento
e riscos segundo o Guia PMBOK.

Figura 7 - Processos de Gerenciamento de Riscos do Projeto
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Planejamento de Respostas
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Analise Quantitativa
Investigar o impacto e efeitos do
risco com precisao numeérica

FONTE: http://www.marciobrasil.net.br/wp-content/uploads/2013/11/Gerenciamento-de-
Riscosl.png
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O que se pode observar na Figura 7, também, é a disposi¢cao do Ciclo PDCA.
Do inglés Plan, Do, Check, Action, o Ciclo PDCA é uma ferramenta de qualidade na
gual se baseia todos os conjuntos de processos que compdem as 10 areas de
conhecimento do Guia PMBOK, sendo o gerenciamento de riscos uma delas.

Nao se faz suficiente apenas analisar e identificar os riscos envolvidos no
projeto. A teoria trata da necessidade de integrar aquilo que norteia essas atividades,
seus principios e estimulos em um mesmo modelo. Ou seja, o ideal € obter total
conhecimento dos fatores com impacto direto sobre o valor do projeto. Sua avaliagéo
nao pode ser feita isoladamente em nenhuma etapa ou no projeto como um todo
(BARTOSOVA et. al., 2015).

Essencialmente, a gestao de riscos do projeto ocorre com a sua analise. Esta
€ considerada a mais importante, pois consiste em identificar e avaliar os mesmos. A
importancia da andlise fica clara, uma vez que, ndo se pode gerir riscos nao
identificados ou definir a metodologia de avaliagdao (PMI, 2017, GARBUZOVA-
SCHLIFTER, 2016).

Quando se trata de avaliacdo de risco de forma quantitativas, sdo utilizadas
ferramentas como andlise de sensibilidade, Simulagdo Monte Carlo, andlise de arvore
de falhas, entre outros. Porém, técnicas como essas exigem entrada de dados afim
de gerar analises estatisticas para obter probabilidade na avaliacdo (AHMED et. al.,
2007; KANGARI e RIGGS, 1989).

Caso nao se tenha acesso a indicadores quantitativos, a avaliacdo dos riscos
é feita com base em julgamentos subjetivos. Em sua maioria inclinam-se a ser
tendenciosos ao método utilizado apontando cenérios possiveis de ocorrer, mas nao
apresentando os dados de forma exata. A avaliacdo qualitativa envolve metodologias
como métodos de decisdo de multiplos critérios, analise de arvore de decisao, entre
outros (AHMED et. al., 2007).

O acesso aos indicadores quantitativos dos projetos nao é facil. Uma grande
maioria das empresas ndo permitem o acesso de terceiros a seus relatorios e nem a
publicacdo dos numeros de seus indicadores. Por esse motivo, na literatura é
predominante a avaliagédo de riscos por metodologias qualitativas.

Um método de avaliacdo muito utilizado por desenvolvedores, agéncias
governamentais e instituicdes financeiras é a técnica do valor presente liquido sob a

forma de fluxo de caixa. Essa técnica € usada em inimeros projetos, porém € ineficaz
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em mercados onde ocorrem grandes flutuagdes e incertezas. O mercado de energia
renovavel é muito influenciado pelo surgimento de novas tecnologias que estdo em
constante mudanca. Além disso, os métodos de avaliacdo econdmica nao satisfazem
inteiramente as exigéncias dos projetos de energias renovaveis (KIM et. al., 2016).

Entre as maiores causas de incertezas de aplicacbes nesse setor estdo 0s
custos de implantacéo, a oscilacdo do mercado, competitividade com combustiveis
foésseis e 0 ambiente regulatorio (KIM et. al., 2016; GATZERT, 2016; GARBUZOVA-
SCHLIFTER, 2016, BARTOSOVA et. al., 2015).

Inameros modelos foram criados ao longo dos ultimos 10 anos para avaliar os
riscos de investimentos em energias renovaveis. Foram utilizadas abordagens
lineares as citadas anteriormente. E unanimidade entre os resultados de aplicacbes
desses modelos que o maior risco de investimento no mercado € o ambiente
regulatorio estatal, o qual exerce influéncia relevante no inicio do investimento em um
projeto de energias renovaveis. (KIM et. al., 2016; LIU e ZENG, 2017; GATZERT e
KOSUB, 2016; MUNOZ et. al., 2015).

A medida que politicas de incentivos sdo implementadas e existe avango
tecnoldgico continuo, os riscos associados ao ambiente de negécios em energias de
baixo carbono tornam-se mais relevantes (LIU e ZENG, 2017). Este avanco é
responsavel pela reducéo do custo de implementacédo e manutencéo dos projetos de
energia renovavel. A proporgdo que o onus ligado a iniciativas nesta area sofre
reducéo, o risco de mercado diminui (BARTOSOVA et. al., 2015).

Segundo Turner et. al. (2013), a estimativa é que o gasto anual com a gestao
de risco alcance a importancia de USD 3,7 bilhdes até 2020. Para ele, o
gerenciamento de riscos para energias renovaveis sera um dos grandes mercados do
futuro.

Neste trabalho, a andlise de risco € aplicada na identificacdo e impacto dos

riscos envolvidos na transigdo de negocios envolvendo fontes de energia distintas.

2.5. METODOS DE APOIO A TOMADA DE DECISAO MULTICRITERIO
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O conceito de “tomada de decis&o”, ou do inglés “making decision”, dar-se pelo
diagnéstico e escolha da melhor op¢ado para solucionar um problema, baseando-se
em diferentes fatores, levando em conta os indicadores relevantes ao decisor. O
ambiente decisorio refere-se a coleta de dados, informes, alternativas e preferéncias
acessiveis no momento em que a decisao é tomada (SAN CRISTOBAL e RAMON,
2012; DUCKSTEIN e OPRICOVIC, 1980).

Segundo Ozcan et. al. (2017), a tomada de decisdo inclui as seguintes
principais etapas:

e Definigcdo do problema;

e Gerar opgoes;

e Estabelecer, selecionar e ponderar de critérios;
e Avaliar as alternativas;

e Selecdo do método de tomada de deciséo

e Classificar as alternativas.

A partir da década de 60 que se iniciaram as primeiras analises de tomada de
decisao para solucionar problemas de exploracéo de petréleo e gas com extensao de
sua aplicacdo para o setor publico. Por volta de 1970, o setor energético detinha seus
esforcos para a melhor relacdo economia-energia. O objetivo principal era uma
estimativa precisa da demanda de energia, uma abordagem com um unico critério:
apontar alternativas mais eficientes com menores custos (SAMOUILIDIS e
MITROPOULOQOS, 1982; MEIER e MUBAYI, 1983; HUANG et. al., 1995).

Esse panorama mudou quando os debates sobre os impactos ambientais
cresceram ao redor do mundo (NIJCAMP e VOLWAHSEN, 1990). Sentiu-se a
necessidade de adotar critérios de origens sociais e ambientais para o planejamento
energético, resultando em estudos baseados em multiplos critérios (POKEHAR e
RAMACHANDRAN, 2004).

O processo de tomada de decisdo em projetos de energia leva em
consideracao impactos econdmicos, técnicos, sociais e ambientais (STRANTZALI e
ARAVOSSIS, 2016). Sendo assim, é errbnea a ideia de que uma politica desse setor
pode ser proposta sem considerar 0s interesses e preferéncias dos inimeros atores
afetados (TSOUTSOS et. al., 2009). Esses atores incluem autoridades

administrativas, autoridades locais ou de comunidades, investidores, instituicoes
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académicas, grupos ambientais e governos; este Ultimo, influéncia direta ou
indiretamente no processo decisério (MATEO, 2012). Como os grupos de atores no
processo séo diferentes, logo, existem diferentes critérios a serem considerados na
tomada de decisao do setor energético (HARALAMBOPOQULOS e POLATIDIS, 2003).

Julgar as alternativas viaveis com uma multiplicidade de critérios se torna a
atividade mais dificil na tomada de decisdo no setor de energia. Em sua maioria, 0s
objetivos sdo conflitantes e ndo ha um nuamero Unico de decisores. Visando sanar
essas dificuldades, uma gama de ferramentas e metodologias chamada de Multi-
criteria Decison Making (MCDM), ou analise de decisdo multicritérios comecaram a
ser utilizadas e cada vez mais aceitas para solucdes de problemas no setor

Para facilitar esse tipo de anélise, uma familia de ferramentas referidas como
métodos de decisdo multicritérios ganhou terreno devido a necessidade de ter um
método formalizado para auxiliar a tomada de decisfes em situagdes que envolvam
multiplos critérios (SAN CRISTOBAL e RAMON, 2012).

Em seu trabalho, Kumar et. al. (2017) ratifica a necessidade de MCDM para

projetos de energia quando declara:

“A analise de decisbes desempenha um papel vital na concepgédo desses
sistemas, considerando varios critérios e objetivos, mesmo em niveis de
eletrificacdo desintegrados. A tomada de decisdo de mudltiplos critérios
(MCDM) é um ramo da pesquisa operacional que trata de encontrar
resultados 6timos em cendrios complexos, incluindo varios indicadores,
objetivos conflitantes e critérios. Esta ferramenta esta se tornando popular no
campo do planejamento energético devido a flexibilidade que proporciona aos
tomadores de decisédo para tomar decisdes, considerando todos os critérios
e objetivos ao mesmo tempo.” (KUMAR et. al., 2017, p. 01)

O setor de energia tem aplicacées do MCDM em areas de politicas energéticas,
planejamento de energia elétrica, avaliagdo de projetos, andlise de impacto ambiental
e escolha de tecnologia (ZHOU et. al., 2006).

Comumente, os problemas de MCDM néo se limitam a uma Unica solugdo com
grau maximo de eficiéncia na resolucdo do problema. Ao contrario, uma série de
solucbes otimas sdo encontradas e dispostas para o tomador de decisédo. Este, ao
final serd o responséavel pela decisdo tomada (KORHONEN et. al., 1981).

Com o aumento de cenarios cada vez mais complexos, a tomada de decisao
por métodos multicritérios € uma das areas com o maior nivel de crescimento nos

altimos anos. Esses métodos cresceram com o0 avango da tecnologia de
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computadores e ganharam cada vez mais aceitagdo ndo so no setor energeético, mas
em varios outros ramos de negécios. O crescimento dessa aceitacdo ocasionou a
criacdo de inuUmeras metodologias, onde a maior parte delas utilizam matematica
complexa (JAHANSHAHLOO et. al., 2006).

Os métodos multicritério dividem-se em duas linhas: tomada de decisdo multi-
objetivo e tomada de decisdo multi-atributo. Ambas possuem caracteristicas comuns
de critérios conflitantes, dados quantitativos e qualitativos, além de dificuldade na
criacdo e selecao de alternativas sendo que a principal diferenca entre eles é o nimero
de opgdes em avaliagéo.

O método baseado em multiplos atributos, sdo concebidos para escolher
opcOes distintas. De forma analoga, o método baseado em multiplos objetivos é mais
adequado quando um numero, teoricamente, infinito de alternativas é definido por um
conjunto de restricdes (KORHONEN et. al., 1992; BELTON e STEWART, 2002).

Tsoutsos et. al. (2009) elencou as quatro principais razdes para justificar o uso
de MCDM. Sé&o elas:

1. Permite a investigacdo e integracdo dos interesses e objetivos de
multiplos atores. Desde a entrada, informacdes quantitativas e qualitativas
de todos os atores é levado em consideracédo sob a forma de critérios e
fatores de peso;

2. Trata da complexidade da configuracdo multi-atores fornecendo
informacdes de saida que s&o faceis de comunicar aos atores. A
facilidade de utilizacdo do método reside em dois aspectos: 0s critérios
sugeridos sao estimados e valores consistentes e comparaveis com 0s
dados de entrada (como medida de adequacao); e o formato "simples" da
saida do método que torna os resultados significativos e diretamente
aplicaveis aos atores interessados;

3. E bem conhecido e aplicado método de avaliacdo de alternativas que
também inclui diferentes versdes do método desenvolvido e pesquisado
para problemas especificos e/ou contextos especificos;

4. E um método que permite objetividade e inclusdo de diferentes
percepcbes e interesses do ator. Este pode fornecer solugbes para

aumentar problemas complexos de gerenciamento.
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Cada metodologia MCDM possui sua particularidade e caracteristicas comuns
de tratar com critérios conflitantes, sendo que cada um é utilizado em um determinado
tipo de problema (POHEKAR e RAMACHANDRAN, 2004). Isso torna os métodos e
resultados comparaveis, pois cada um possui suas restricdes a serem consideradas
devido, principalmente, a hipétese do modelo (SAN CRISTOBAL e RAMON, 2012).

Na literatura, ha muitos métodos MCDM como Processo de Hierarquia Analitica
(AHP), Processo de Rede Analitica (ANP), TOPSIS, ELECTRE, Método de
Organizagdo de Classificagdo Preferencial para Enriquecimento de Avaliagdes
(PROMETHEE), suas vantagens e desvantagens em relacao as suas aplicabilidades
em diferentes situacodes.

O AHP e o ANP séo teorias de medicéao relativa onde medidas de comparacao
em pares ap6s medicdo dos elementos acarretam uma escala de prioridade. S&o
utilizados para decisdes que envolvem beneficios, oportunidades, custos e riscos
(STRANTZALI e ARAVOSSIS, 2016).

Criado por Thomas Saaty (SAATY, 2008), o AHP é um dos métodos MCDM
mais utilizados para resolucdo de problemas complexos, incluindo avaliacdes
gualitativas de risco. Como o préprio nome sugere, o AHP transforma um problema
de tomada de decisdo em uma estrutura hierarquica por meio de comparaces
realizadas em pares entre os critérios para que 0s especialistas determinem suas
preferéncias sobre a relevancia de um critério em relacdo ao outro para um objetivo
definido (GARBUZOVA-SCHLIFTER e MADLENER, 2016).

Tanto na AHP quanto na ANP, as prioridades sado determinadas da mesma
maneira, usando comparacdes e julgamentos emparelhados. Também criado por
Thomas Saaty (SAATY, 1996), o ANP se difere do AHP por considerar que nem todos
os critérios sdo independentes. Logo, a comparacdao realizada leva em conta uma rede
de interdependéncia entre os critérios selecionados (WU et. al., 2010).

No decorrer dos anos, inimeros novos métodos derivados dos métodos
tradicionais de MCDM supracitados foram criados e desenvolvidos a fim de atender a
demandas de problemas especificos.

Um dos métodos com maior crescimento de aplicagdo nos ultimos anos € o
TOPSIS. Segundo Qin et. al., (2008), o TOPSIS é "uma abordagem para identificar

uma alternativa mais préxima da solucao ideal positiva e a solucdo ideal mais negativa
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em um espaco computacional multidimensional”. Este possui um processo mais
simples do que outros como ELECTRE e PROMETHEE, atualmente considerados
ultrapassados (IC, 2012).

O TOPSIS sera abordado com mais énfase ao decorrer deste trabalho.

2.5.1. TOPSIS

O TOPSIS, do inglés - technique for order performance by similarity to ideal
solution (técnica para ordem de desempenho por similaridade com a solucéo ideal),
foi criado em 1981 por Hwang e Yoon e consiste em “escolher uma alternativa que
esteja tdo proxima quanto possivel da solucdo ideal positiva e o mais distante quanto
possivel da solugdo ideal negativa” (CHEN, 2000, p. 3). Dessa forma, podemos
afirmar que a solucéo ideal positiva é aquela que potencializa os critérios de beneficios
e minimiza os critérios de custo. Por sua vez, a solucao ideal negativa potencializa os
critérios de custo e minimiza os critérios de beneficio (WANG et. al., 2007). O que
define a solugao ideal sdo os melhores valores dessas alternativas no processo de
avaliacdo com base em cada critério estabelecido (JUNIOR el. al., 2014).

Um dos objetivos da utilizacdo de metodologias MCDM como o TOPSIS é a
possibilidade de modelar problemas reais. No modelo tradicional do TOPSIS, os
pesos dos critérios e a classificagdo de desempenho séo valores reais. A problematica
se da pela incapacidade de valores nitidos representarem as situa¢fes da vida real
em muitas condicBes. Quando as preferéncias do decisor interferem no modelo, tira-
se a impessoalidade da tomada de decisdo tornando-a tendenciosa e cada vez mais
imprecisa (CHEN, 2000).

Apesar de sua alta aceitacédo e simplicidade de aplicacédo, o modelo baseado
em similaridade era continuamente criticado por ndo trata adequadamente as
incertezas e imprecisdes caracteristico do “processo de mapeamento da percepgao
dos tomadores de decisdo” (KROHLING, 2009, p. 3). Em seu trabalho, Zhu e Lu (2012)
reiteraram essa desvantagem.

Com o intuito de preencher a lacuna existente na metodologia tradicional, nos
anos 2000, Chen (2000) prop6s a primeira combinacdo entre o0 método e as teorias
dos conjuntos fuzzy, o que chamou de fuzzy-TOPSIS. Esta técnica vem sido utilizada

por inUmeros autores para solucionar os mais diversos problemas nas mais diversas
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areas de atuacao (CHEN, 2000; CHU, 2002; CHU e LIN, 2002; WANG et. al., 2005;
WANG, 2007; CHU e LIN, 2003; WANG et. al., 2003; WANG e ELHAG, 2006; ONUT
e SONER, 2007; DAGDEVIREN et. al., 2008; WANG e LEE, 2009).

A escolha do TOPSIS para utilizagdo do modelo possibilita trabalhar com
indicadores subjetivos, ou seja, permite estabelecer critérios qualitativos e
guantitativos para serem analisados conjuntamente no modelo. Além disso, o trabalho
consiste na elaboracédo de uma metodologia comparativa entre processos de negécios
de matrizes energéticas diferentes. A essa técnica de analise multicritério se baseia
em uma andlise comparativa entre uma solucdo tida como ideal e a alternativa
existente. Esse fato faz com que o TOPSIS seja a metodologia mais indicada para a

pesquisa.
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3. METODOLOGIA

Segundo Marconi e Lakatos (2001), a metodologia se relaciona diretamente
com a questao estudada tendo em vista os objetivos da pesquisa e a natureza da
mesma, além de outros quesitos.

Compartilhando desse pensamento, Prodanov e De Freitas (2013) acreditam
gue uma pesquisa cientifica pode ser classificada quanto a natureza da pesquisa, aos
objetivos, aos procedimentos técnicos utilizados e a forma de abordagem do
problema. A Figura 8, traz um resumo das classificacdes de acordo com 0s critérios

anteriormente citados.

Figura 8 - Tipos de Pesquisa Cientifica

Gera Conhecimento

Pesquisa Exploratania
(Sem Finalidade

Pe = =
resquisa Descntiva
Pesquisa Explicati
Pesquisa Basica
Quanto & Quanto aos Quanto aos
Natureza Qbetivos Pracedimentos
Pesquisa Documental
Pesquisa Aplicada
Pesquisa Bibliografica
Estudo de Caso
Pesquisa Expermental
Gera Produlos efou Processos Pesquisa-Acan

Pesquisa Operacional

Pesquisa Participante
Pesquisa Ex-Posl-Facto

FONTE: Prodanov e De Freitas (2013)

Este trabalho se configura como pesquisa de natureza aplicada. Para Gil
(2008), a pesquisa aplicada busca o conhecimento cientifico baseado na aplicacéao
pratica do conhecimento cientifico e suas consequéncias, logo, ndo se limita a
elaboracao de estudos tedricos ou formulacdo de leis cientificas, mas a realizacdo de
estudos e experimentos em dadas circunstancias, a fim de aplica-los em uma situacéo

real.
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Quanto aos objetivos, a pesquisa é classificada como exploratéria e descritiva.
A primeira, geralmente, € a etapa inicial de investigacdo de um trabalho cientifico e
tem como “finalidade desenvolver, esclarecer e modificar conceitos e ideias, tendo em
vista a formulacdo de problemas mais precisos ou hipéteses pesquisaveis para
estudos posteriores” (GIL, 2008 p.27). Para tanto, foi analisado o estado da arte a fim
de analisar os conceitos existentes sobre o problema de estudo.

Ja a pesquisa descritiva, como préprio nome sugere, tem por objetivo descrever
as caracteristicas de determinada populagéo ou o estudo de relacdo entre variaveis.
Uma de suas principais caracteristicas se da pelo fato de o pesquisador nao interferir
nos fatos observados (GIL, 2008; PRODANOV e DE FREITAS, 2013). Neste trabalho,
sao descritas algumas caracteristicas das empresas que utilizam matriz de carbono e
empresas de energia edlica, além dos critérios determinantes para tomada de decisdo
das mesmas.

As caracteristicas do trabalho quanto aos objetivos ajudam a definir os
procedimentos técnicos utilizados para ele. Sendo assim, foram utilizadas pesquisas
bibliograficas, documental e experimental.

O método de coleta de dados, ou abordagem do problema, foram quantitativos

e qualitativos, caracterizando uma abordagem mista. Segundo Creswell (2010):

“Técnica de métodos mistos é aquela em que o pesquisador
tende a basear as alegacdes de conhecimento em elementos pragmaticos
(por exemplo, orientado para consequéncia, centrado no problema e
pluralista). Essa técnica emprega estratégias de investigacdo que envolvem
coleta de dados simultinea ou sequencial para melhor entender os
problemas de pesquisa. A coleta de dados também envolve a obtengao tanto
de informacdes numéricas como de informacgbes de texto, de forma que o
banco de dados final represente tanto informacdes quantitativas como
qualitativas.” (CRESWELL, 2010, p. 35)

A fim de apresentar uma sequéncia l6gica para obter os resultados da
pesquisa, a Figura 9 mostra um diagrama de relacdo do alinhamento da pesquisa com
0s objetivos e métodos adotados para realizacdo deste trabalho. Desta forma, pode-
se observar como métodos especificos escolhidos para alcancar determinado objetivo

da pesquisa, de acordo com suas caracteristicas e classificacdes.
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Figura 9 - Alinhamento da Pesquisa

Objetivos Estratégia Metodologica

Tipo de Pesquisa: Método: Instrumento:
TP1-EXPLORATORIA M1 - BIBLIOGRAFIA 1 - PESQUISA _BIBLIOGRAFICA
TP2 - DESCRITIVA M2 - DOCUMENTAL 12 - QUESTIONARIO

M3: LEVANTAMENTO (Survey)

Tipo de Dados:

TD1-QUALITATIVOS TD2 - QUANTITATIVOS

FONTE: Elaborado pela autora (2019).

Toda a metodologia utilizada para desenvolvimento do modelo de avaliagao
gerencial para transicdo energética aplicada ao setor edlico sera apresentada no
decorrer deste capitulo. Neste modelo serdo descriminados todos os procedimentos
ou conjunto de procedimentos necessarios para atingir os objetivos deste trabalho.
Para melhor explanagéo dos processos, foram utilizados fluxogramas contendo as

etapas inerentes a constru¢cao do modelo proposto.

3.1. ROTEIRO METODOLOGICO

Este topico apresenta o roteiro metodologico da pesquisa com vistas a alcancar
os resultados desejados. O inicio da pesquisa se deu através da pesquisa

bibliométrica para identificagdo do problema. Posteriormente, foram definidos os
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objetivos do trabalho para definicdo dos processos utilizados para o desenvolvimento
do modelo proposto e, finalmente, a analise do mesmo.

A Figura 10 apresenta o fluxograma com uma viséo geral da metodologia deste

trabalho.
Figura 10 - Visdo Geral da Metodologia do Trabalho
*
Estudo
bibliométrico Objetivos
Pesquisa Aplicacédo de
Problema Bibliografica ' ™ Questiondrio
Proposto

Modelo Proposto

Analise Do
Modelo

FONTE: Elaborado pela autora (2019).

A partir dos estudos no estado da arte, identificou-se o problema proposto para
o trabalho: existe uma lacuna no que se refere & tomada de decisédo para realizar a
transicdo por partes de empresas com matriz ndo-renovavel.

Em seguida, definiu-se os objetivos necessarios para desenvolvimento do
trabalho a fim de solucionar o problema proposto, com estudos na literatura e
aplicacé@o de questionario. Depois disso, ocorreram o desenvolvimento e a andlise do

modelo.
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3.1.1. Estudo bibliométrico

O embasamento tedrico foi construido através da metodologia de andlise
bibliométrica ou bibliometria. Existem algumas variacdes para a definicdo desse
método que vem sido utilizadas em trabalhos académicos ao longo dos anos. Entre
elas € possivel citar a definicdo dita por Rostaing (1996) a qual trata o estudo
bibliométrico como a aplicacdo de metodologias matematicas acerca de um
referencial tedrico.

Segundo Macias-Chapula (1998):

“E 0 estudo dos aspectos quantitativos da producéo, disseminacéo e uso da
informacdo registrada. A bibliometria desenvolve padrbes e modelos
matematicos para medir esses processos, usando seus resultados para
elaborar previsbes e apoiar tomadas de decisées”.( MACIAS-CHAPULA,
1998, p.134).

Em suma, a bibliometria € a analise da atividade técnica ou cientifica pelo
estudo quantitativo e qualitativo de publicacbes € o principio basico da analise
bibliométrica (HAYASHI et. al., 2007). Esse método foi utilizado no decorrer de toda a
pesquisa.

A Figura 11 apresenta as etapas do estudo bibliométrico.

Figura 11 - Etapas do Estudo Bibliométrico

- Elaboracao da Verificacao,
Selecédo das Areas Arvore de Analise e Selecéo dos .| Analise dos
para Estudo Palavras- Revalidacéo Artigos Artigos
chaves da Arvore

FONTE: Elaborado pela autora (2019).

Para garantir que o trabalho fosse teoricamente bem embasado, todo estudo
realizado se fundamentou no método de melhoria continua. A base do ciclo PDCA
pode ser notada nas etapas do processo de pesquisa. Toda vez que houve a
necessidade de reavaliar as palavras-chaves utilizadas, retomava-se o0 primeiro passo
de coleta de dados dos artigos e se iniciava um novo clico até que o contetdo coletado
fosse satisfatorio.

Foram identificadas 6 subareas que integram o trabalho. S&o elas:
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e Transicao energética;

e Questdes contratuais;

e Perspectivas econémicas;
e Perspectivas gerenciais;

e Tomada de decisao.

e Riscos

A area “Transicédo energética” foi a primeira a ser escolhida por se tratar do
tema base deste trabalho. A partir dos artigos selecionados que tratavam do tema,
foram elencados os principais fatores que deveriam ser observados ao realizar uma
transicao energética. Seriam eles as areas de “Questdes contratuais”, “Perspectivas
econdbmicas” e “Perspectivas gerenciais”. E por fim, “Tomada de decisdo” e “Riscos”
eram areas que compunham o objetivo geral deste estudo, logo, os aspectos relativos
a elas deveriam compor o embasamento tedrico do trabalho.

Apos a construcdo do referencial tedrico necessario ao desenvolvimento da
pesquisa, iniciou-se as etapas de construcdo do modelo. A Figura 12 apresenta a

estrutura completa da arvore de palavras-chaves utilizada na pesquisa.
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Figura 12 - Arvore de Palavras-chave para o Referencial Ted6rico
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FONTE: Elaborado pela autora (2019).

Através da segmentacdo das areas tematicas, é possivel observar resultados
esperados, como: indicadores de viabilidade, os riscos da transicdo energética, 0s
pesos dos indicadores e modelo de avaliacédo de perfil empresarial visando a transicao
para energia eolica.

O estudo bibliografico permitiu a identificacdo de indicadores de viabilidade e
de risco, necessarios para tomada de decisdo em negocios de energia edlica, além
de apresentar elementos relevantes para a elaboracdo do questionario utilizado na
pesquisa. Em seguida, da-se inicio a sele¢cdo dos indicadores que serdo aplicados
como critérios. Logo apos, tem-se a determinacéo de pesos ou escala de importancia
dos critérios para a tomada de decisdo. Em posse das informacdes necessarias, é

possivel iniciar a elaboracdo do modelo, e posteriormente a anélise do mesmo. Por
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fim, os resultados obtidos s&o coletados para verificacdo e possivel aceitacdo da

modelagem.

3.1.2. Desenvolvimento do modelo proposto

A pesquisa bibliogréfica, aplicacédo de questionario e andlise de documentacao
técnica especifica foram a base para o desenvolvimento do modelo.

A Figura 13 apresenta o processo de desenvolvimento do modelo.

Figura 13 - Desenvolvimento do Modelo Proposto

Aplicacao do
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de Decisdo

Estudo
Bibliografico

FONTE: Elaborado pela autora (2019).

Questionario

Este trabalho visa auxiliar as empresas do setor de energia na tomada de
decisdo de investimentos para segmento de renovaveis. Sendo assim, para que o
modelo possa ser aplicado, é necessario entender quais os fatores que fundamentam
a tomada de decisdo das mesmas. Para tanto, a metodologia escolhida visando
obtencdo desses fatores foi a elaboracdo e aplicacdo de um questionario a essas
empresas.

As pesquisas realizadas na literatura deram direcionamento para a elaboragéo
do Questionario de Avaliacdo do Perfil Empresarial (Apéndice |). Este questionario

tinha o duplo objetivo de:

1. Identificar os critérios utilizados por essas empresas para a tomada de
deciséo de investimento;
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2. ldentificar a relevancia/pesos que esses critérios possuem na tomada de

decisdo. Estes foram classificados como: técnicos ou gerenciais.

As questdes foram elaboradas de modo a identificar as caracteristicas da
empresa quanto ao perfil de investimento. As empresas também foram questionadas
guanto ao nivel de interferéncia de fatores internos e externos em tomada de decisdes.

O modelo de questionario, assim como alguns questionamentos contidos nele
foram inspirados no estudo realizado por Ahmad et. al. (2017). Em seu estudo, a
autora busca compreender os fatores internos e externo que influenciam na cadeia de
suprimentos da industria de petréleo. Para tanto a autora utiliza uma adaptacédo do
modelo PESTEL, do inglés: political, economic, social, technology, environmental and
legal. O mesmo permite identificar os fatores que podem influenciar o ambiente em
gue opera uma empresa de petroleo (Yiksel, 2012).

Para identificar os fatores internos e externos que influenciam na tomada de
decisdo de negocios de energia, também foi utilizada uma adaptacdo do modelo
PESTEL, assim como pesquisas no estado da arte. Os fatores identificados foram:
estabilidade politica, estabilidade econémica, influéncia dos stakeholders,
concorréncia, regulacdo de mercado, regulacdo ambiental e desenvolvimento social.
O fator tecnolégico estd imerso no item concorréncia, visto que para se manter em um
ambiente competitivo € necessario estar ciente dos avangos tecnologicos no mercado
atuante.

Uma vez que esses fatores também influenciam na tomada de decisdo de
projetos de energia de forma mais ampla, € indispensavel, para a concepcéo do
modelo, avaliar o nivel de influéncia desses fatores em investimentos relativos a
transicao energética.

O mesmo questionario foi submetido a empresas de energia edlica e empresas
gue atuam no mercado de combustiveis fosseis para que fosse possivel realizar um
comparativo entre os dados dos indicadores.

As respostas obtidas pelas empresas do mercado edlico serdo consideradas,
no modelo, como a solucdo ideal e definiram os critérios a serem alcancados. Por
outro lado, as obtidas por empresa do mercado de combustiveis fésseis alimentaram

0 modelo para elaboragdo do comparativo entre as empresas.
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Metodologia de Tomada de Decisao

O modelo de tomada de decisédo proposto se baseia na aproximacéo entre a
opcao escolhida e a solucao ideal. Para tanto, tornou-se necessério a identificacéo de
critérios que tivessem pesos significativos no processo decisério. Além disso, os
critérios precisariam ter aplicacdo comum a duas ramificacdes diferentes no mercado
de energia.

A definicdo dos critérios e de seus respectivos pesos no processo decisorio sao
0S pontos cruciais para determinar o0 sucesso e confiabilidade do modelo
desenvolvido. A metodologia TOPSIS de tomada de decisdo multicritério foi utilizada
por se tratar de um método que tem por base a comparacdo de uma determinada
opcdo com uma solucédo dita por ideal (neste caso, o perfil padrdo das empresas ja
atuantes no setor edlico). Outra particularidade na escolha de utilizacdo do TOPSIS é
a possibilidade de tratamento dos indicadores segundo 0 peso que exerce no
processo decisorio. Isso possibilita uma analise mais minuciosa e balanceada dos
critérios.

A Figura 14 demonstra a aplicagcdo do TOPSIS na avaliagdo do processo de

decisao.

Figura 14 - Aplicagcdo do TOPSIS para tomada de decisao
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Cntérios Q
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Empreendimentos TOPSIS Decisdo _ nos leildes
Edlicos Viaveis

m

Pesos dos
Critérios

FONTE: Elaborado pela autora (2019).
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Os dados dos empreendimentos edlicos para investimento sédo inseridos no
método TOPSIS para determinacéo da solucao ideal e aproximacéo das alternativas
existentes com a mesma, tornando possivel a tomada de deciséo para participacao
em leildes.

Para este modelo, ndo serd utilizado a ordenacdo de mudltiplas alternativas
como ocorre na maior parte dos trabalhos utilizando o TOPSIS. Neste caso, a tomada
de decisdo sera baseada no aceite ou ndo da alternativa a uma aproximacao aceitavel
da solucéo ideal.

A matriz de decisao utilizada no método TOPSIS pode ser descrita conforme a

Figura 15.

Figura 15 - Matriz de Decisdo do TOPSIS

| G ... G,
/‘] X11 X112 i X1n
/12 X1 Xa22 spels Xy
Ao | Xt Xz wos X

W = [w,wr...,w,

FONTE: Jahanshahloo et. al. (2006)

A1, Az, ..., Am sdo alternativas viaveis; Ci, Cz, ..., Cnh s@o0 critérios; Xmn indica o
desempenho da alternativa Am segundo o critério Cn. Por fim, wn é 0 peso do critério
Cn.

Ainda de acordo com Jahanshahloo et. al. (2006), temos as seguintes etapas
de procedimentos do TOPSIS.

1. Normalizar a matriz a fim de transforma-la numa matriz adimensional para

que seja possivel a comparagdo entre 0s VAarios critérios.

l1,-j =
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2. Calcular os pesos de cada critério. O vetor de peso W composto pelos

n
pesos individuais W;j (j = 1,...,n) para cada critério C;j satisfaz ZWJ- =1.
j=1

3. Determinar da solucéo ideal positiva e solucéo ideal negativa

A" = 40T iy v, } { (muxr,,ii ' I). (min vl € ./) }
A £y v, } { (min vy li ¢ l). (mu.\' i li o .I) }

4. Calcular as medidas de separacdo, usando a distancia euclidiana n-
dimensional. A separacdo de cada alternativa da solucdo ideal é dada

como:.

A=

n

dj+ = Z(UU—U;L)- , j: 1,...,”1.

i=1

Da mesma forma, a separacao da solucao ideal negativa é dada como:

9l

n

o~ —sxeD s
d; = Z(v,j—v,.) s Tl oo

i=1

5. Calcular a proximidade relativa com a solugcédo ideal. A proximidade

relativa da alternativa Aj em relacéo a A* € definida como:

dj

M= gy T

Quando d; = 0 ed;” = 0,entdo, R; € [0,1].
6. Classificar a ordem de preferéncia.

Para o modelo proposto, temos uma alternativa (empresa atuante no mercado
de combustiveis fésseis) (A1); um conjunto de critérios para analise (C1, Cz, ..., Cn); 0
vetor de pesos dos critérios (W1, Wa, ..., Wr). Sendo assim, a matriz de deciséo sera
Maixn.
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Uma vez que esta opgao se encontra dentro da faixa de aceitagdo (proximos a
solucdo ideal — empresa ja atuante no setor), o resultado reflete uma empresa cujos
indicadores se aproximam suficientemente aos indicadores das empresas do mercado

edlico, de forma que o investimento no setor pode ser considerado viavel.
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4. CARACTERIZACAO DAS EMPRESAS

Neste capitulo serdo analisados os resultados da aplicacdo do questionario
para as empresas de energia edlica e de petroleo, a fim de analisar o perfil gerencial
e de investimento dessas empresas e qual relacdo possuem com fatores internos e
externos, bem como a influéncia desses fatores na tomada de deciséo.

Para tanto, foram colocadas no questionario (Apéndice 1) quatro perguntas
sobre questdes gerenciais internas da empresa, cinco para entender as relacoes

supracitadas e uma para verificar a satisfacdo quanto ao mercado em que atua.

4.1.1. SETOR EOLICO

O questionério foi aplicado a 20 empresas de geracdo de energia edlica
atuantes no Brasil. Entre estas, 4 empresas responderam o questionario. Por
guestdes de sigilo, seus nomes nao serdo citados. As empresas foram abordadas por
meio de ligacao telefdnica e e-mail. A Associagao Brasileira de Energia Edlica auxiliou
na aproximagao com essas empresas.

O questionario ajudou a determinar critérios utilizados no modelo, assim como
a relevancia dada pelas empresas a esses critérios. Além disso, trouxe a visdo que
essas instituicbes possuem do mercado atual. Nem todos os critérios contidos no
guestionario foram utilizados. A selecédo daqueles que foram citados pelas empresas

e utilizados no modelo, encontra-se no Capitulo 5 deste trabalho.

Fatores externos

Para avaliar a relevancia atribuida pelas empresas aos fatores externos que
podem influenciar a tomada de decisdo de um projeto de energia, foi solicitado que as
mesmas 0s colocassem em ordem crescente de grau de importancia. A Tabela 3
abaixo mostra as respostas das empresas aqui denominadas como A, B, C e D.
Apresenta a ordem de importancia dada para fator externo, considerando 1 como mais

importante e 7 como menos importante.
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Tabela 3 - Respostas das empresas quanto a fatores externos.

EMPRESAS A B ¢ b
Estab|,I|.dade 6 2 1 1
Politica
Estab|J|d§de 3 5 2 2
econdmica
8
2 Influéncia dos ) 3 5 7
é Stakeholders
& Concorréncia 4 4 3 4
£ Regulacdod
3 egulacao do 7 7 4 3
= mercado
£
Regt{lagao 5 6 6 5
ambiental
Desenvolvimento 1 1 7 6

social

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

E possivel observar que alguns fatores possuem posi¢es similares entre as
empresas, enquanto outros divergem significativamente. As principais posi¢cdes
semelhantes foram dos itens “estabilidade politica”, “estabilidade econémica’,
“concorréncia” e “regulacao ambiental”. Quanto as divergéncias, temos “influéncia dos
stakeholders”, “desenvolvimento social’ e “regulagdo de mercado”.

Os fatores “estabilidade politica” e “estabilidade econbmica” apresentam
posicoes relevante em trés das quatro empresas entrevistadas, o que sugere um nivel
de influéncia expressivo na tomada de decisao.

No que diz respeito ao fator “influéncia dos stakeholders”, existe uma diferenga
entre as respostas das empresas. A e B atribuiram um grau de relevancia significativo
enguanto C e D colocaram o fator nas ultimas posi¢cdes. Tratando-se de stakeholders
de empresas de energia, pode ser levado em consideracdo desde o investidor até
instituicdo de ensino. Ambos séo partes interessadas, porém ndo possuem a mesma
relevancia para o mercado. Essa relevancia dada aos stakeholders por A e B, podera
ser constatada no item seguinte deste capitulo.

A “concorréncia” foi atribuida colocacdo quatro por A, B e D e colocacgéo trés
por C. Esse fato ndo sO relata um mercado competitivo, mas também, uma
necessidade de dominar as tendéncias tecnolégicas do mesmo. Sem tecnologia nao

€ possivel obter competitividade.
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Outro fator que apresentou colocagdes distintas foi a regulacao de mercado.
Este pode ter uma relevancia diferente entre as empresas, uma vez que estas
divergem de opinido quanto a regulacéo pelo estado.

Quando se trata de empresas de geracdo de energia por fontes renovaveis, 0s
impactos ambientais sdo reduzidos, o que justifica as empresas participantes do
projeto atribuirem colocacfes distantes ao fator de regulacdo ambiental. O
desenvolvimento social muitas vezes é visto como uma consequéncia do crescimento

do mercado de energias, porém apenas A e B deram énfase a este fator.

Influéncia dos stakeholders

Outra indagacao feita através do questionario foi o nivel de interferéncia que os
stakeholders exercem na tomada de decisdo de um projeto. Para tanto, foi solicitado
gue as empresas atribuissem pontuacédo de zero a dez para o nivel de influéncia dos
stakeholders citados, onde zero significa nenhuma influéncia e dez maxima influéncia.
Esse dado também reflete um pouco o perfil gerencial e cultura organizacional da

empresa. Os dados coletados encontram-se na Tabela 4.

Tabela 4 - Respostas sobre influéncia dos stakeholders.

STAKEHOLDERS EMPRESAS

B C D

Governo 8 8 2 3
Investidores 10 8 4 10
Comunidade local 5 5 0 5
Instituigées de ensino 4 4 0 0
Fornecedores 6 9 3 3
Concorréncia 7 8 1 2
ONG 2 4 0 0

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

E unanime entre as empresas a relevancia dada aos investidores,
principalmente entre A e B. Apesar de C atribuir uma pontuacao baixa (quatro), foi o
maior nimero encontrado em sua resposta na questdo. No geral, este foi o Unico

stakeholder citado com pontuacdo dez entre as demais influéncias.
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7

A influéncia de outros stakeholders na tomada de decisdo é um critério
heterogéneo entre as empresas pesquisadas. Para A e B, o “governo” e os
“concorrentes” possuem uma influéncia consideravel no processo decisorio, porém,
para C e D esses stakeholders possuem pouca relevancia. O item “fornecedores” teve
pontuacdo variada entre as empresas, porém, para essas, as ONGs tém pouca ou

nenhuma influéncia no processo decisorio.
Fatores Internos

A mesma estratégia utilizada para analisar os fatores externos foi utilizada para
analisar os fatores internos e sua relevancia. As referéncias as empresas utilizadas
no tépico anterior também sdo as mesmas. Os resultados encontrados com a

aplicacdo do questionério encontram-se na Tabela 5.

Tabela 5 - Respostas das empresas quanto a fatores internos.

EMRPESAS A B C
Know-How da empresa 6 5 7 1
Experiéncia d.a equipe 5 5 5 5
gerencial
8 Tempo de implantacdo
> . 3 4 2 4
e do projeto
wl . ~
E Custo de |mplantagao do 4 6 1 5
T projeto
g Logistica de implantagéo ) 3 3 6
= do projeto
= Riscos de implantagdo
. 7 7 4 3
do projeto
Politica ambiental da 1 1 6 2
empresa

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

Diferente dos fatores externos, quando analisamos as respostas quanto aos
fatores internos encontramos uma maior disparidade. A forma como cada empresa 0s
relaciona com seus projetos reflete a cultura operacional da instituicdo. Essa diferenca
de relacao entre os fatores externos e internos € comum, pois 0s primeiros tendem a
afetar de forma igual as empresas, jA o segundo estad relacionado ao ambiente

organizacional, logo, € particular de cada uma.
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Apenas dois fatores tiveram respostas semelhantes: “Logistica de
implementacéo de projeto” e “Experiéncia da equipe gerencial’. Ja os demais fatores
possuem uma oscilacéo elevada de posi¢des entre as empresas.

A ocorréncia de dados heterogéneos nos leva a concluir que existem inUmeras
formas de relacionar os fatores internos da empresa sem alterar a efetividade do
projeto executado. Porém, existe uma limitacdo quanto ao numero de respostas

coletadas, as quais ndo nos permite tirar uma conclusao assertiva relacionado a isso.

Perfil de investimento

Uma das perguntas mais relevantes utilizados no questionario foi quanto ao
perfil de investimentos das mesmas. A pergunta possibilitava trés escolhas: arrojado,
moderado e conservador. Todas as empresas declararam possuir um perfil moderado
de investimentos.

Apesar desse fato, das quatro empresas participantes, apenas a empresa D
declarou experiéncia de investimento em outra fonte de energia. As empresas A, B e
C, declararam nao possuir interesse de investimentos em outras matrizes energéticas,
por motivos que vao desde a flutuacdo cambial até a fuga do core business da

empresa.

Nivel de Concorréncia

As empresas também foram questionadas quanto ao nivel de concorréncia com
0 mercado de matriz energética renovavel e de combustiveis fésseis. No questionario
foi solicitado que as empresas atribuissem, numa escala de zero a dez, com os
mesmos critérios citados no tépico “Influéncia dos Stakeholders”. Na Tabela 6 abaixo

estao discriminadas as respostas de A, B, Ce D.

Tabela 6 - Respostas quanto ao nivel de concorréncia entre empresas.

. ~ EMPRESAS
NIVEL DE CONCORRENCIA
A B C D
Empresas de energias 7 8 10 10

renovaveis nacionais
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Empresas de energias

L. . . 2 8 0 0
renovaveis internacionais
Empre’sas .de cornbu.stlvels 7 9 0 0
fdésseis nacionais
Empresas de combustiveis
P 7 9 0 0

fosseis internacionais

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

O que podemos observar com os dados coletados € que o mercado de energia
enfrenta um cenario competitivo, seja com empresas de matriz renovavel ou nao,
nacionais ou internacionais.

As empresas C e D ndo reconhecem empresas de combustiveis fosseis como
concorrentes. Uma justificativa para esse fato é a forma de comercializacao de energia
no Brasil. No pais, as empresas de energias renovaveis e combustiveis fosseis
participam de leildes diferentes, logo, é aceitavel que empresas de energia edlica ndo
reconhecam um ambiente competitivo no mercado onde atuam empresas de

combustiveis fésseis.

4.2. SETOR DE PETROLEO

Um dos principais desafios deste trabalho se resumiu em encontrar empresas
gue estivessem dispostas a contribuir com o estudo. Com as empresas de petroleo
nao foi diferente. Ao todo, foram contatadas 30 empresas em todo o Brasil, porém
conseguimos apenas trés respostas, as quais foram conseguidas através de contato
direto com os diretores pela plataforma LinkedIn. Também por questdes de sigilo, seus
nomes nao serdo divulgados. Chamaremos de empresa E, F e G.

Das trés empresas participantes apenas uma possuia experiéncia com outras
fontes de energia, incluindo de matriz renovavel. A empresa F possui negdcio na area
de geracédo de energia por queima de biomassa e fabricacédo de etanol com cana-de-
acucar e celulose, além do petréleo. A empresa também declara interesse no
investimento em energia solar.

Apesar de néo possuir investimentos em outras fontes de energia, a empresa

E declarou o interesse de investir em energia solar fotovoltaica.
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Fatores externos
As empresas do setor de petrdleo também foram questionadas quanto a
influéncias de fatores externos na tomada de deciséo. A Tabela 7 traz as respostas

de cada uma delas, 1 é o fator com maior importancia e 7 o de menor importancia.

Tabela 7 - Respostas Fatores Externos - Empresas de Energia Edlica

EMPRESAS E F G
Estabilidade Politica 2 2 4
Estabilidade econdmica 1 6 5
(7]
o
E Influéncia dos Stakeholders 5 1 2
=
i Concorréncia 3 5 3
i
g Regulacdao do mercado 4 4 1
<
(V'
Regulagdo ambiental 6 3 6
Desenvolvimento social 7 7 7

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

A analise dos resultados de aplicacdo do questionario para empresas de
petréleo é limitada pelo volume de respostas conseguidas, realidade observada para
o0 setor edlico também. Apesar desse fato, € possivel observar uma congruéncia entre
os resultados obtidos na influéncia de fatores externos.

A Tabela 7 mostra que cinco dos sete fatores possuem colocacdes da escala
de influéncia iguais em pelo menos duas empresas. Sao esses fatores: “estabilidade
politica”, “concorréncia”, “regulacdo de mercado”, ‘“regulacdo ambiental” e
“desenvolvimento social”’. Apesar de néo conter respostas iguais, o fator “estabilidade
econdmica” e “influéncia dos stakeholders” possuem colocagcdo semelhantes.

Um destaque relevante na Tabela 7 é a posi¢gao do fator “desenvolvimento
social” nas respostas das trés empresas. Para todas elas, o fator ocupa o ultimo lugar
na escala de relevancia entre todos os fatores citados.

As criticas ao mercado de petréleo quanto ao envolvimento da inddstria no

ambito socioambiental tém crescido nos ultimos anos, consequéncia da postura das
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empresas diante dos problemas nessa area. As respostas recebidas transparecem
nao o descaso propriamente dito, mas a escolha de destacar essa questao depois de

todas as outras, ou, quando é requerido.

Influéncia dos Stakeholders

A influéncia dos stakeholders na tomada de decisdo também foi uma questéo
levantada para que as empresas de petroleo explanassem suas opinides. E
necessario lembrar que, o0 mesmo questionario foi submetido para as empresas de
ambos os setores, logo, o0s itens que estavam expostos para as empresas do setor
eollico sdo 0os mesmos para as empresas do setor de combustiveis fésseis.

Na Tabela 8 estédo as respostas obtidas das empresas do setor estudado.

Tabela 8 - Resposta Influéncia de Stakeholders - Empresas de Energia Edlica

EMPRESAS
STAKEHOLDERS
E F G
Governo 5 0 10
Investidores 8 10 5
Comunidade local 3
Instituiges de ensino 0 5

Fornecedores 4 5 10
Concorréncia 7 10 10
ONG 0 5 0

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

Diferente das empresas de energia edlica, o stakeholder mais influente na
tomada de decisdo do setor de petréleo, segunda as entrevistadas, € a concorréncia.
Esse fato traz uma andlise diferente do setor. O mercado de petréleo esta atuando a
bastante tempo no Brasil, isso leva a uma maior competitividade devido a
consolidagdo do mesmo. Logo, a busca por inovagéo tecnoldgica € predominante na
tomada de decisao.

Mesmo tendo o segundo melhor desempenho em pontuacao, os investidores
ainda possuem papeis relevantes na tomada de deciséo para o setor. Os fornecedores
novamente obtiveram destaque entre os stakeholders, transparecendo a importancia

da logistica e cadeia de suprimentos para a tomada de decisao.
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Outras partes interessadas obtiveram pontuagdes pequenas, com excec¢ao do

“‘governo”, a qual obteve pontuacdo dez para G.

Fatores Internos

Interpretar as colocacfes de fatores que influenciam na tomada de deciséo é
uma atividade muitas vezes imprecisa. Quando se trata de fatores internos essa
imprecisédo pode aparecer com maior frequéncia. Estes, mais do que todos, refletem
0 ambiente organizacional da instituicdo, o qual muitas vezes néo fica claro, pois n&o
existe um padrao de sucesso definido.

Os resultados para fatores internos encontram-se na Tabela 9.

Tabela 9 - Resposta Fatores Internos - Empresas de Energia Eélica

EMRPESAS A B C

Know-How da empresa 6 1 1

8 Experiéncia da equipe gerencial 5 2 2
E Tempo de implantacdo do projeto 3 5 6
g Custo de implantagdo do projeto 1 3 5
g Logistica de implantacdo do projeto 4 6 7
E Riscos de implanta¢do do projeto 2 3
Politica ambiental da empresa 7 7 4

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

Semelhante ao resultado obtido nas empresas de energia edlica, quando se
trata de fatores internos observa-se uma maior diferenga nos niveis de influéncia.
Apenas trés fatores obtiveram colocagbes iguais: “Know-How da empresa’,
“experiéncia da equipe gerencial”, “politica ambiental”. Esse resultado comprova que
as influéncias de fatores internos sdo consequéncias da politica interna de cada
empresa.

Os itens “know-how da empresa” e “experiéncia da equipe gerencial” podem
ser destacados, pois em duas empresas, F e G, obtiveram primeira e segunda

colocacdo respectivamente. Esse resultado pode ser atribuido ao ambiente
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competitivo, no qual o nivel de conhecimento é uma vantagem estratégica, pois reduz

a possibilidade de incerteza e maximiza a rentabilidade da empresa.

Perfil de Investimento

O setor petrolifero € reconhecido como um mercado de risco, na maior parte
devido ao elevado investimento requerido. Ratificando essa perspectiva as empresas
E e F classificaram seu perfil de investimento como arrojado, ja a empresa G, como

moderado.
Nivel de Concorréncia

O nivel de concorréncia do mercado de energia é evidente quando realizamos
uma andlise comparativa entre os resultados de empresas de energia edlica e de
combustiveis fosseis. Ambas reconhecem a competitividade do setor atribuindo

valores altos na resposta do questionario.

Tabela 10 - Resposta Nivel de Concorréncia - Empresas de Energia Edlica

. " EMPRESAS
NIVEL DE CONCORRENCIA
E F G
Empresas de energias renovaveis nacionais 0 8 10
Empresas de energias renovaveis internacionais 0 7 10
Empresas de combustiveis fésseis nacionais 8 10 10
Empresas de combustiveis fosseis internacionais 6 8 10

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

As empresas gque ndo possuem investimentos ou interesse de investir em outra
fonte de energia ndo reconhecem concorréncia em outro setor, € 0 que acontece com
E e G. JA F que possui interesse e ja investe, admite um elevado nivel de concorréncia
mesmo nao atuando ainda no setor. N&do conseguir reconhecer uma tendéncia de
mudanca do mercado pode se tornar uma falha estratégica e trazer um grande

prejuizo para as empresas.

70



4.3. CONSIDERACOES

Um dos principais objetivos da aplicacdo do questionario para as empresas era
tentar identificar similaridade nas respostas. Dessa forma, seria possivel encontrar
uma tendéncia que caracterizasse um comportamento tipico de envolvimento das
empresas do setor energético com fatores internos e externos, assim como suas
visOes estratégicas na tomada de deciséo.

Foram apresentadas neste capitulo as respostas das empresas de ambos 0s
setores para as perguntas contidas no questionario aplicado. Sendo assim, seréo
apontadas neste topico as principais convergéncias e divergéncias entre as respostas
dos setores.

Encontrar uma tendéncia que possibilitasse a caracterizacao das empresas nao
foi simples e, em alguns casos, nao foi possivel. Um dos principais motivos para essa
dificuldade foi a quantidade de amostras utilizadas no projeto. Apesar deste entrave,

observou-se alguns pontos de proximidade entre as respostas.

Similaridades entre os setores

Quando comparados os padrbes de respostas dos dois setores, € possivel encontrar
algumas similaridades, muitas delas atreladas ao modelo de negdcios semelhantes.
Entre os fatores externos foi possivel observar a importancia da estabilidade politica
para geragdo de um ambiente regulatério favoravel ao desenvolvimento de projetos
de energia.

Quanto a influéncia dos stakeholders, ambos o0s setores reconhecem 0s
investidores como grandes influentes e as ONGs como influentes irrelevantes. Ja
tratando-se de fatores internos, nao houve similaridades evidenciadas.

Outra equivaléncia encontrada nas respostas foi o fato de que, quando as
empresas ndo possuem investimentos em outras fontes de energia, elas ndo as
reconhecem como concorrentes. Em qualquer dos dois casos, se refere a ambientes

com alta competitividade, porém, a relevancia dada € diferente entre eles.

Divergéncias entre os setores
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Entre os fatores externos, as divergéncias mais claras foram encontradas entre
“estabilidade econdémica” e “desenvolvimento social’. O primeiro é considerado um
fator importante para a tomada de decisao do setor edélico, porém néo o é para o setor
de petréleo. J4 “desenvolvimento social” é unanime entre as empresas de petroleo
como o ultimo fator mais importante na tomada de decisao entre todos citados. Porém,
para duas das quatro empresas do setor edlico, “desenvolvimento social” possui maior
grau de importancia entre os fatores citados, mostrando que a esse € atribuido maior
relevancia em empresas de energia edlica.

Talvez a principal diferenca estudada entre os setores esteja relacionada a
concorréncia. Para as empresas de petrdleo, a concorréncia é um fator estratégico
decisivo, ja para as empresas do setor eolico ndo possui a mesma relevancia.

Como jéa foi dito, os fatores internos sdo muito divergentes entres empresas do
proprio setor e essa discrepancia reflete no comparativo entre os setores. Logo, ndo
houve fator interno com semelhanca evidente neste estudo.

Por fim, os perfis de investimento das empresas de matriz edlica foram
determinados, unanimemente, como moderados. Ja o setor de 6leo e gas, comumente
caracterizado como investimento de risco, obteve dois perfis arrojados e um
moderado. No geral, considera-se perfis de empresas de petréleo como arrojado e de
empresas do setor edlico como moderado.

Apesar da limitacdo da pesquisa em termos de amostra, foi possivel observar
tendéncias nas respostas a partir de aproximacdes e até mesmo unanimidade das
mesmas. Algumas caracteristicas dos setores ficaram evidentes pelas respostas,
outras mostram nao ter um impacto decisivo no sucesso do negocio, apenas mostra

como diferentes modelos organizacionais podem obter sucesso nos setores.
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5. MODELO DE AVALIACAO DA TRANSICAO

Quando se trata de empreendimentos de geracdo de energia, existem
caracteristicas técnicas e gerenciais comuns as diferentes fontes utilizadas. Essas
conseguem descrever o empreendimento de forma a auxiliar no estudo de sua
viabilidade.

Este capitulo trata da composi¢cdo do modelo de avaliacdo da transi¢cdo, assim
como explana os mecanismos utilizados para construi-lo. O principal conceito para
concepcao do modelo foi a analise comparativa entre os conhecidos casos de sucesso
(empresas com empreendimentos edlicos em funcionamento) e as alternativas
estudadas. Como anteriormente citado, foram utilizados critérios técnicos, gerenciais

e de riscos da transicao para tal comparacéao, além dos riscos da transicao.

Aspectos Técnicos

Ao longo dos anos, varios autores estudaram e descreveram fatores relevantes
para o entendimento e definicdo do tipo de projeto ideal para participacdo em leildes
de geracao. Em seus trabalhos, citaram inUmeros aspectos técnicos relevantes para
definicdo de um empreendimento de geracao viavel.

Os critérios de viabilidade técnica utilizados na concepcdo do modelo

encontram-se na Tabela 11.

Tabela 11 - Critérios técnicos utilizados no modelo

. TIPO DE = COD.

CRITERIO CRITERIO DIMENSAO FONTE CRT.
8 Capacidade Instalada Quantitativo MW QDOe] éONG et.al., Cl
O  Eficiéncia Energética Quantitativo % ALLAN et. al., 2011 C2
& Vida i Quantitativo ANos ALLAN et. al., 2015  C3
\LLI .
; Periodo de ) Quantitativo ANOS De JONG et. al., C4
O mplementacdo 2015
& kg de
= Emissdo de CO2 Quantitativo COQ/kW. de  De JONGef. al. C5
O energia 2015

produzida
FONTE: Elaborada pela autora (2019)
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Em seu trabalho, De Jong et. al. (2015) realiza um estudo sobre o LCOE
(Levelized Cost of Energy — Custo Nivelado de Energia) para empreendimentos de
geracao de energias renovaveis de diferentes matrizes. Logo, determina a viabilidade
de implantacdo desses empreendimentos. Para tanto utiliza par&dmetros como
“‘capacidade instalada”, “periodo de implementagcdo” e “emissdo de CO2”", os quais
foram utilizados neste modelo.

Os critérios técnicos escolhidos sdo quantitativos, ou seja, tanto suas escalas
guanto a entrada de dados no modelo serdo numéricas. Os dados desses critérios
para alimentacdo do modelo foram retirados de duas fontes: literatura (eficiéncia
energeética, vida util e emissdo de CO2) e dados técnicos da propria empresa

(capacidade instalada e periodo de implementacao).

Aspectos Gerenciais

Em termos econdmicos e financeiros, existem alguns indicadores consolidados
entre os tomadores de decisdo das empresas. Os indicadores da area de financas e

economia mais citados entre os autores pesquisados Sao:

e VPL — Valor Presente Liquido;

e TIR — Taxa Interna de Retorno;

e Payback;

e ROI — Retorno sobre o Investimento;

e VBC — Valores Bésicos de Custeio;

e SELIC - Sistema Especial de Liquidacao e Custddia;
e INPC - indice Nacional de Precos ao Consumidor;

e PIB - Produto Interno Bruto;

¢ ROE - Retorno sobre o Patriménio Liquido;

e TR - Taxa de Rentabilidade.

Alguns dos indicadores supracitados foram utilizados como critérios de
viabilidade de projetos de energia em varios trabalhos, com destaque para a pesquisa
realizada por Sengdl et. al. (2015), na qual utiliza o método fuzzy TOPSIS para escolha

do melhor projeto de energia a fim de suprir a demanda energética da Turquia.
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Visando otimizar o modelo e torna-lo mais consistente, esses indicadores foram
submetidos a avaliacdo das empresas de energia eodlica no questionario, para ratificar
sua utilizacdo e verificar a relevancia de cada um desses indicadores na tomada de
decisdo de investimento. Foi solicitado que as empresas indicassem 0s cinco
indicadores mais relevantes para elas na tomada de decisdo entre os dez citados na
literatura. O resultado encontrado entre as quatro empresas que participaram da

pesquisa foi:

Figura 16 - Resultado dos indicadores escolhidos pelas empresas.
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2,5

N

15
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FONTE: Elaborado pela autora (2019)

Como visto, os indicadores TIR, TR e VPL, foram os mais citados. ROI, ROE,
Selic e payback, tiveram apenas uma citacdo cada. Aqueles que ndo foram citados,
néo foram utilizados no modelo.

A utilizacdo dos indicadores mais citados no modelo foi clara. Porém, para
agueles citados apenas uma vez, foi decidido utilizar todos, pois ndo houve
embasamento tedrico ou justificativa das empresas da importancia de um mais do que
outro.

Ponderando que alguns indicadores obtiveram mais citagbes entre as

empresas entrevistadas, os pesos atribuidos aos indicadores foram maiores quanto
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maior o numero de citagcdes. Logo, mesmo utilizando os indicadores com apenas uma

citacdo, esses nao terdo o mesmo peso atribuido no modelo que indicadores com

mais citacoes.

A Tabela 12 mostra a relacao dos indicadores econdmico/financeiros utilizados

no modelo assim como a escala a qual eles sao avaliados.

Tabela 12 - Critérios Gerenciais — Utilizacéo de indicadores econdmico/financeiro

CRITERIO  TIPO DE CRITERIO ESCALA FONTE COD. CRT.
- . ~ SHORT ef. al., 1995; Sengul ef.
VPL Qualitativo Sim/Nd&o al. (2015) Cé
)
®) o . - SHORT et. al., 1995; SengUl ef.
% TIR Qualitativo Sim/Nd&o al. (2015) C7
2
< - . ~ SHORT et. al., 1995; Sengul ef.
% Payback Qualitativo Sim/NGo al. (2015) C8
o . ~ SHORT et. al., 1995; SengUl ef.
ROI Qualitativo Sim/Nd&o al. (2015) C9
8  SELC Qualitativo sim/NGo  NISSEL ef. al., 2009; BAYER ef. C10
O al., 2018
=
O 0 . - BORTOLUZZI et. al., 2010;
% ROE Qualitativo Sim/Ndo BOMFIM et. al.. 2011 Cl1
Q
= TR Qualitativo Sim/Ndo  Kouloukoui, 2018. Ci12

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

Diferente dos critérios técnicos, nota-se que 0s citados na Tabela 12 sao

qualitativos, ou seja, sua escala apresenta respostas nominais. Todavia, os dados

inseridos no modelo serdo numeros representativos para as respostas. Maiores

explicacbes se encontram no item 5.1 deste trabalho.

Além da utilizacdo desses indicadores, outros critérios gerenciais foram

atribuidos ao modelo através do questionario:

¢ Grau de maturidade da equipe de gerenciamento de projetos;

e Experiéncias bem-sucedidas em projetos de geracdo de outras fontes

de energia.

Todos os critérios de aspectos gerenciais encontram-se na Tabela 13.
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CRITERIOS GERANCIAIS

Tabela 13 - Critérios Gerenciais

. TIPO DE COD.
CRITERIO CRITERIO ESCALA FONTE CRT.
I . - SHORT et. al., 1995; Sengul
VPL Qualitativo  Sim/Ndo ef. al. (2015) Cé
- . ~ SHORT et. al., 1995; Sengul
TIR Qualitativo  Sim/Nd&o ef. al. (2015) C7
- . ~ SHORT et. al., 1995; Sengul
Payback Qualitativo  Sim/Nd&o ef. al. (2015) C8
o . ~ SHORT et. al., 1995; Sengul
ROI Qualitativo  Sim/Ndo et. al. (2015) C9
SELIC Qualitativo  Sim/Nao  NSSELef. al, 2009;BAYER
et. al., 2018
- . - BORTOLUZZI et. al., 2010;
ROE Qualitativo  Sim/Nd&o BOMFIM ef. al., 2011 Cl11
TR Qualitativo  Sim/Ndo  Kouloukoui, 2018. Ci12
Experiéncias bem-
sucedidas em projetos o iative  sim/NGo  Nunes, 2018 C13
de geracdo de outras
fontes de energia
Grau de maturidade da
equipe de Quantitativo  Pts.  PMI, 2017 Cl4
gerenciamento de
projetos

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

C13 é determinado como qualitativo e, assim como 0s outros, possui uma

escala binaria. Verificando que a experiéncia possibilita identificar quais decisdes

corretas devem ser tomadas, este critério € um critério sugerido por este trabalho.

JA Cl14 possui caracteristicas quantitativas. As empresas respondentes

atribuiram uma pontuacéo de acordo com a escala sugerida no questionario, a qual

sera descrita posteriormente. Este critério esta presente no PMBOK como indicador

para verificar o nivel de conhecimento da equipe de gestao.

As caracteristicas gerenciais de uma empresa sao um conjunto de métodos

organizacionais, muitos deles complexos e cruciais para a cultura empresarial da

mesma. Dada a importancia desses dados e suas caracteristicas estratégicas, ha uma

grande resisténcia por parte das empresas em informé-los. Logo, para que o modelo
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pudesse ser elaborado com dados reais, optou-se por utilizar critérios gerenciais
simples, porém que conseguissem transmitir o nivel de gestdo desenvolvido pelas

empresas do mercado de energia.

Aspectos de Riscos da Transig¢éo

Através das pesquisas realizadas, foi possivel identificar que os riscos
atrelados a transicao energética, na verdade, sao formados pela juncéo entre 0s riscos
ligados as energias renovaveis somados aos riscos de mudanca de investimento.

Apos os estudos no estado da arte, foi possivel constatar os principais autores
gue estudaram os riscos relacionados a transicao energética os quais foram base para
identificacdo daqueles utilizados no modelo. Os riscos da transicdo energética a
serem considerados séo os descritos na Tabela 14, sendo o Ultimo, citado na literatura

como o principal risco ligado a transicéo energética.

Tabela 14 - Riscos da Transi¢cao Energética

TIPC DE ESCALA FONTE cob.

CRIERE CRITERIO CRT.

Oscilacdo do

mercado de Energias  Qualitativo lgig\\//ill/ KIM et. al., 2015 C15
Renovdveis
@)
<
O e
= Competitividade o
(%2}
Z com outras fontes de  Qualitativo Competifivo/ — GATZERT & KOSUB, Cl1é
é . Ndo competitivo 2016b
o energia
<
g GATZERT e KOSUB,
O Custo de o 20160a; LIU e ZENG,
g implementacdo Quantitativo R 2017; ALLAN et. al., ci7
v 2015
Ambiente regulatério  Qualitativo Favoravel/ TELES et. al., 2016; C18

Desfavordvel LIU e ZENG, 2017

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

Para os critérios qualitativos, novamente foram atribuidas escalas binarias
utiizando a mesma abordagem ja relatada com essa similaridade. O grau de
competitividade do mercado pdde ser constatado nas respostas das empresas
participantes, porém as informacdes inerentes aos outros dois critérios foram retiradas

da literatura e de relatérios técnicos de érgaos nacionais e internacionais.
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Os dados para “custo de implementagao” foram obtidos através dos resultados
dos leildes publicados pelas agéncias responsaveis e por dados técnicos das

empresas.

5.1. MODELO DE TOMADA DE DECISAO

Além da semelhanca entre os processos de negécios, todo este modelo esta
baseado em uma analise comparativa entre os dados técnicos e comportamentais
(frente a investimento) das empresas de matrizes energéticas diferentes. Foram
utilizados também, os riscos atrelados a transicao a ser realizada.

O ponto central do modelo sdo duas aplicagcbes do TOPSIS, denominadas
como TOPSIS 1 e TOPSIS 2. Foram realizadas duas fases: a primeira para aplicagéo
do TOPSIS 1, denominada PLAN1, e a segunda para aplicacdo do TOPSIS 2 e
obtencao de resultados, denominada PLAN2.

O fluxograma contido na Figura 17 apresenta as etapas que compde o modelo

de tomada de decisao.
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Figura 17 - Modelo de tomada de decisao
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FONTE: Elaborado pela autora (2019).

A PLANL1 foi alimentada utilizando os dados de empresas de energia eolica
sendo possivel coletar os parametros ideais que sado aplicados no setor desejado para
realizacdo da transicdo (critérios e cenario). De posse dessa informacao, da-se inicio
a segunda aplicacdo do TOPSIS (TOPSIS 2) substituindo a etapa de determinacao

de solucdes ideais, pelos resultados encontrados nessa etapa do TOPSIS 1. Dessa

80



forma, torna-se possivel identificar qual o nivel de semelhanca entre a alternativa
existente para a transicao e a solucéo ideal do setor.

Com os resultados da aplicacdo do TOPSIS 2, é iniciada a analise do
desempenho da alternativa e determinagao da faixa de aceitagdo em que se encaixa
de acordo com perfil de investimento declarado. O resultado dessa analise possibilita
duas opcdes: possibilidade de investimento ou investimento ndo recomendado/com
risco acima do recomendado.

O modelo também é capaz de realizar uma andlise isolada do desempenho de
cada critério para uma avaliacdo mais minuciosa do resultado obtido. O operador tem
a possibilidade de verificar quais critérios atingiram a aproximacao esperada e qual

precisa de melhoria.

5.1.1. Determinacao dos pesos dos critérios

Para a metodologia MCDM utilizada, o somatorio dos pesos dos critérios deve
serigual a 1. Como foram escolhidos critérios mediante aspectos técnicos, gerenciais

e riscos da transicao, este valor foi dividido da seguinte forma:

e Aspectos Técnicos: 0,33
e Aspectos Gerenciais: 0,34

¢ Riscos da Transi¢ao: 0,33

A divisdo do valor total por trés ndo seria exata, logo, uma das trés opc¢des
deveria ficar com um valor levemente acima das outras. A area de aspectos gerenciais
foi escolhida para essa pequena “vantagem” por apresentar 100% de dados reais das
empresas de energia edlica em seus critérios. Além disso, € a area que possui 0 maior

namero de critérios (nove no total).
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Aspectos Técnicos

Essa area contém cinco critérios utilizados no modelo. E os pesos atribuidos a
eles foram determinados dividindo o valor atribuido aos aspectos técnicos (0,33) pelo
namero de critérios com essa caracteristica (5). A Tabela 15 possui os valores

utilizados:

Tabela 15 - Pesos de critérios técnicos.

CRITERIO PESO
Capacidade Instalada 0,066
Eficiéncia Energética 0,066
Vida util 0,066
Periodo de Implementacao 0,066
Emisséao de CO2 0,066

FONTE: Elaborada pela autora (2019)

N&o foi encontrado na literatura registros da superioridade de qualquer desses
critérios sobre o outro quanto a sua relevancia. Logo, ndo houve justificativa para

determinacao de pesos diferentes.

Aspectos Gerenciais

Como mencionado, esta é a area que contém o maior niumero de critérios. Para
determinacdo dos pesos o valor atribuido para aspectos gerenciais (0,34) foi dividido
em nove partes iguais — numero de indicadores, resultado em um valor de peso de
0,038 para cada indicador. Aos indicadores C13 e C14 sugeridos por este estudo,
foram atribuidos tais pesos de 0,038. Porém, o valor restante de peso (0,264) nao foi
compartilhado igualmente para os indicadores econémico/financeiros.

Como relatado no inicio deste capitulo, os pesos dos critérios foram divididos
de forma proporcional ao numero de citacdes das empresas. Os indicadores TR e TIR
obtiveram trés citagcbes cada um, ja os indicadores Payback, ROI, SELIC e ROE
apenas uma citagdo cada um. O indicador VPL teve duas citacdes. No total, foram
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realizadas 12 citacdes. Desta forma, foi aplicada uma média ponderada, onde os
nameros de citacbes se tornariam os pesos utilizados na operagcdo. A Tabela 16

contém os valores.

Tabela 16 - Determinacédo peso dos indicadores econémico/financeiros.

FATOR DA
3 N° DE , PESO PESO DO
CRITERIO ~ MEDIA ,
CITACOES RESTANTE CRITERIO
PONDERADA
VPL 2 0,168 0,264 0,044
TIR 3 0,25 0,264 0,066
Payback 1 0,083 0,264 0,022
ROI 1 0,083 0,264 0,022
SELIC 1 0,083 0,264 0,022
ROE 1 0,083 0,264 0,022
TR 3 0,25 0,264 0,066

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

Foi possivel observar que os critérios com maior citacao entre as empresas que
responderam o questionario ficaram com 0s maiores pesos, 0s quais foram diminuindo
proporcionalmente as citagdes. Quando um numero significativo de empresas no
plano amostral indica que utiliza um indicador para tomada de deciséo pode significar

uma maior relevancia na utilizacdo desse indicador.

Riscos da Transicao

Para os critérios de riscos da transicao, o peso total que os representa também
foi dividido entre eles. Os autores estudados para relacionar os riscos da transicao
energética citam o “ambiente regulatério” como o principal risco para realizagdo da
transicdo. Porém, ndo citam quaisquer indicativos da magnitude dessa diferenca. Por
este motivo, o arredondamento dos pesos foi atribuido ao C18 que ficou com 0,09,

engquanto C15, C16 e C17 ficaram com pesos 0,08.
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5.1.2. Escalas dos critérios qualitativos

Na metodologia TOPSIS, os critérios também podem ser classificados como
critérios de beneficio ou de custo. O primeiro significa que a resposta ideal € o maximo
valor atribuido ao critério em analise. O segundo, ao contrario, sugere que a resposta
ideal é o menor valor atribuido.

Aplicados ao modelo existem apenas trés critérios de custo: “periodo de
implementacéo”, “emissao de CO2/kW de energia” e “custo estimado de investimento”.
Todos os outros critérios sdo classificados como de beneficio. Entre eles estdo os
critérios qualitativos do modelo.

Como o modelo utiliza um método matematico, foi criada uma escala binaria
com a funcéo de representar as respostas dos critérios qualitativos. A utilizacdo dos
indicadores econémico/financeiro é um exemplo disso. Neste caso, o fato de a
empresa utilizar os indicadores é um fator positivo, ou seja, caso sejam utilizados,
serdo atribuidos pontuacdo 2 (maxima), caso contrario, pontuacdo 1. O mesmo

conceito foi atribuido aos demais critérios qualitativos presentes na Tabela 17.
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Tabela 17 - Escala binaria para critérios qualitativos.

CRITERIO ESCALA PONTUACAO CCOR'T) '
SIM 2
VPL - Cé
NAO 1
SIM 2
TIR - c7
NAO 1
SIM 2
Payback - C8
NAO 1
SIM 2
ROI - C9
NAO 1
SIM 2
SELIC - Cl10
NAO 1
SIM 2
ROE - C11
NAO 1
SIM 2
R - C12
NAO 1
Experiéncias bem-sucedidas em SIM 2
projetos de geragdo de outras - C13
fontes de energia NAO 1
Oscilagdo do mercado de Energias ESTAVEL 2 C15
RenOVéveiS |NSTAVEL 1
Competitividade com outras fontes NAO COMPETITIVO 2 Clé
de energia COMPETITIVO 1
FAVORAVEL 2
Ambiente regulatério - cis
DESFAVORAVEL 1

FONTE: Elaborada pela autora (2019).
Nota-se que os critérios qualitativos foram organizados de tal forma que fossem
classificados como de beneficio, ou seja, a melhor situacdo tem como representacao

0 maior numero. Dessa forma, a elaboracdo das escalas binarias possibilitou que

dados qualitativos pudessem ser utilizados no TOPSIS e flexibilizou sua classificacao.

5.1.3. Determinacdo de Cenario
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Como dito anteriormente, entres 0s quatro riscos da transicdo energética
escolhidos, trés sao qualitativos e provém de cenarios externos ndo controlados pelas

empresas. A Tabela 18 mostra quais as possibilidades de classificacao desses riscos.

Tabela 18 - Escala dos riscos de transicao para determinagéo de cenarios

ESCALAS
Oscilacdo do mercado de Competitividade com Ambiente
Energias Renovaveis outras fontes de energia regulatorio
Estavel Ndo competitivo Favordvel
Instavel Competitivo Desfavordavel

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

O fato desses critérios se referirem a fatores externos néo controlados pelas
empresas significa que independentemente do quéo perto esteja o projeto de um caso
de sucesso, esses riscos irdo afetar as empresas da mesma forma. Ou seja, unidos
formam um cenario de mercado que todas as empresas do setor precisarédo lidar.

Logo, para o modelo, seréo possiveis oito cenarios diferentes, resultados das
possibilidades existentes entre combina¢des dos riscos da transicdo de conotagao

gualitativa. A Tabela 19 explicita esses cenarios.

Tabela 19 - Cenarios dos riscos da transi¢éo

. Oscilacdo do mercado  Competitividade com outras Ambiente
CENARIOS ) . . , .
de Energias Renovaveis fontes de energia regulatério
1 Instavel Competitivo Favordvel
2 Instavel Competitivo Desfavoravel
3 Instavel N&o competitivo Favordavel
4 Instavel N&o competitivo Desfavordvel
5 Estavel Competitivo Favordvel
6 Estavel Competitivo Desfavoravel
7 Estavel N&o competitivo Favordvel
8 Estavel N&o competitivo Desfavordavel

FONTE: Elaborada pela autora (2019).
Como se trata de dois mercados diferentes, as respostas para determinagao
dos cenérios podem ser distintas. Porém, na aplicacdo do modelo, prevalece aquela
gue reflete a realidade do mercado para o qual se deseja realizar a transicdo. Sendo

assim, para este trabalho, o cenario escolhido foi aquele que traduziu a real situacéo
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vivida pelo mercado edlico brasileiro. Este permaneceu o mesmo para todas as etapas
do modelo.

Para utilizacdo do modelo, foi admitido que o desenvolvimento crescente da
matriz edlica sinaliza um ambiente regulatério favoravel ao desenvolvimento de
projetos da matriz. Porém, devido a instabilidade politica e momento de transicdo de
governo, o mercado oscilou comparado aos valores entre os anos de 2012 e 2015.
Logo, o mercado foi considerado instavel. Quanto a competitividade, as empresas
participantes afirmaram estar inseridas em um mercado com alta competitividade. A

partir disso, o cenario 1 foi aplicado ao modelo.

5.1.4. Determinacao das faixas de aceitagéo

A regra basica que rege toda a concepcao do modelo é: quanto mais proximo
da solucédo ideal, melhor e mais seguro devera ser o investimento. Considerando esta
premissa, € necessario quantificar essa aproximacgéo. Para este modelo, foi utilizada
uma abordagem simples adotando os conceitos da propria metodologia TOPSIS
(chamada de “proximidade relativa”) que se resume na razao entre a distancia para a
pior situacdo e a soma da mesma com a distancia para a pior situagao.

N&o obstante, existem investidores que aceitam assumir mais riscos do que
outros. Sabendo desta diferenca, foi questionado as empresas qual seu perfil de
investidor, baseado nos sistemas de classificacdo utilizado pelas corretoras de

investimentos:

e Conservador: investe com riscos minimos, onde haja seguranc¢a do seu
capital,

e Moderado: aceita correr alguns riscos, mas sem abrir mdo do dominio
de suas aplicacdes e do retorno gerado por elas;

e Arrojado: aceita correr riscos com possibilidade de alta rentabilidade,

mas com prudéncia.

Séo trés perfis de investidores que possuem visdes diferentes sobre uma
oportunidade, logo, os resultados devem ser tratados de forma diferente. A opcéo
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utilizada para atender aos multiplos perfis foi 0 uso de uma faixa minima de aceitacéo

para cada perfil indicado.

As faixas de aceitacdo de semelhanca séo alteradas de acordo com o perfil de

investimento da empresa (arrojado, moderado ou conservador) e determinadas pelo

resultado de aproximacgao dos casos de sucesso com a solugao ideal. O limite da faixa

de aceitacdo entre os perfis de investimento determina qual o piso minimo de

viabilidade do projeto. O processo para determinar as faixas de aceitacdo é melhor

explicado no fluxograma contido na Figura 18.

Figura 18 - Processo de determinacédo das faixas de aceitacao.

Dados das & empresas
de energis edlica

Aplicagéo do
TOPSIS 1

Determinegio do Primeira opgao
raking de
aproximagso

Uitima opgéo

Determinagdo do
intervalo entre a

primeira € a ultimsa
opgao

Selegdo do piso
minimo para perfis
moderados

N
-

Intervslo entre
85 0pgoes

FONTE: Adaptado pela autora (2019).

Seleggo do piso
| minimo pars perfis
consernadores

R

Intervalo entre o
piso do perfil
moderado € o piso
do perfil arojado

Para este modelo, foram utilizados quatro casos de sucesso (empresas de

energia edlica com projetos concluidos). Por unanimidade, as empresas responsaveis

pelos projetos declararam seu perfil de investimento como moderado.

Com a média aritmética entre os quatro projetos analisados foi possivel obter o

piso de aproximacao para perfis moderados. Com a primeira classificacéo, foi possivel

88



obter o piso de aproximacéo para perfis conservadores. Para os perfis arrojados, o
piso de aproximacéao foi obtido subtraindo do ultimo classificado a diferenca entre a
média aritmética das opc¢des e a ultima opcao.

Apesar de estar em Ultima colocacao, trata-se de um projeto bem-sucedido,
logo, seus dados séo aceitaveis para o perfil declarado e devem ser considerados na
avaliacao.

A partir do limite da faixa de aceitacdo do perfil moderado foi atribuido o piso

para o investidor empreendedor.
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6. RESULTADOS E DISCUSSOES

Neste capitulo sdo apresentados os dados obtidos para aplicacdo do modelo
assim como os resultados de sua aplicacdo. Como dito anteriormente, os dados
utilizados foram retirados da literatura, da aplicacao do questionario as empresas, dos
resultados dos leildes de geracdo de energia e dos dados disponiveis pelas préprias
empresas em seus respectivos websites.

Como os dados técnicos de empreendimentos executados para empresas de
combustiveis fosseis derivam de possiveis projetos, esses ainda ndo sao existentes.
Logo, foi realizada uma simulacdo para os dados técnicos do possivel projeto,
buscando o melhor caminho para validar o modelo proposto diante da auséncia de
dados. Realizou-se uma simulacéo com os dados de aspectos gerenciais da empresa
E (ndo possui experiéncia na geracdo de outra fonte de energia) e da empresa F

(possui experiéncia com outras fontes de geracao renovaveis).

6.1. APLICACAO TOPSIS 1

Alguns parametros que precisam ser definidos para utilizacdo do modelo foram
abordados na etapa inicial de aplicacdo da metodologia utilizada. Tanto a solugéo
ideal quanto as faixas de aceitacdo foram determinadas pelo resultado dessa
aplicacdo. Os dados inseridos foram demonstrados de acordo com as etapas do
modelo utilizado.

Em posse dos dados coletados das empresas de energia edlica, esses foram
inseridos na PLAN1 para definicdo da Matriz de Decisdo do TOPSIS 1. A Tabela 20

contém os dados de cada critério na matriz.
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Tabela 20 - Matriz de decisdo do TOPSIS 1.

ASPECTOS TECNICOS

ASPECTOS GERENCIAIS

ASPECTOS DE RISCOS

EMPRESA
Cc2 C3 C4 C7 C8 C9 Cl0 cC11 Cl4 | C15 Cl16 Ci17 C18
A 35 20 3 2 1 1 1 1 1 2 864 2
B 35 20 25 2 2 2 1 1 1 2 462 2
C 35 20 2 1 1 1 1 1 1 2 1300 2
D 35 20 3 2 1 1 2 2 1 2 1100 2
max max min max max max max max max max max min max
Pesos 0,066 0,066 0,066 0,066 0,066 0,044 0,066 0,022 0,022 0,022 0,022 0,066 0,038 0,038 0,08 0,08 0,08 0,09
Ideal 35 20 2 2 2 2 2 2 2 1 2 462 2
Pior 35 20 3 1 1 1 1 1 1 1 2 1300 2
Legenda:
C1 - Capacidade Instalada C2 — Eficiéncia Energética C3 — Vida Util
C4 — Periodo de Implementagéo C5 — Emissédo de CO2/kW de Energia Gerada C6 — VPL
C7-TIR C8 — Payback C9 - ROI
C10 - SELIC C11 - ROE Cl12-TR

C13 — Maturidade da Equipe de Gerenciamento de Projetos

C16 — Competitividade com Outras Fontes de Energia

C14 - Empresa Possui Experiéncia Bem-sucedida

em outras Fontes de Energia

C17 - Custo Estimado de Implementacéo

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

C15 — Oscilagdo de Mercado

C18 — Ambiente Regulatério
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E possivel notar a semelhanca entre os valores de alguns pontos que est&o na
planilha. Os critérios C2, C3 e C4 — eficiéncia energética, vida util do empreendimento
e emissao de COz, respectivamente — tiveram seus dados retirados da literatura, a
gual estabelece valores médios para esses indicadores. Portanto, os valores adotados

foram os mesmos para todas as empresas. Sao eles:

e (C2:35% (GIPE, 1992);
e (C3: 20 anos (DULTRA, 2002);
e C4: 0 - Etapa de geracéo (IEA, 2003);

No caso de C2, se faria necessario um estudo junto a empresa para verificar a
eficiéncia do modelo de turbina utilizada, ou identificar o fabricante e entrar em contato
com o0 mesmo. Para C3 ndo havia possibilidade de determinar a vida util de um
sistema que acabara de ser instalado, logo, recorrer ao estado da arte pareceu a
alternativa mais coerente.

Ainda sobre a Tabela 20, é possivel encontrar os pesos dos critérios, 0s piores
valores dos indicadores e a chamada solucéo ideal. A metodologia TOPSIS seleciona
os melhores valores para os indicadores existentes entre as opc¢des (neste caso as
empresas de energia edlica) para compor a solucdo ideal. Essa informacéo foi
guardada e utilizada em etapas posteriores.

As tabelas apresentadas a seguir mostram os resultados das etapas de calculo
da metodologia utilizada. A Tabela 21 apresenta a matriz de decisdo normatizada, ou

seja, transforma os valores dos critérios para a mesma ordem de grandeza.
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Tabela 211 - Matriz de decisdo normatizada.

EMP. C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 Cc8 C9 C10 Ci11 C12 C13 Ci4 | C15 Ci6 Ci17 C18

A 0,4986 0,5 0,5 0,5644 0 0,3162 0,5547 0,378 0,378 0,378 0,378 0,2774 0,4523 0,378 0 0,5 0,4398 0,5
B 0,3288 0,5 0,5 04704 0 0,6325 0,5547 0,7559 0,7559 0,378 0,378 0,5547 0,4717 0,378 0 0,5 0,2352 0,5
c 0,5671 0,5 0,5 0,3763 0 0,3162 0,2774 0,378 0,378 0,378 0,378 0,5547 0,4846 0,378 0 0,5 0,6617 0,5
D 0,5671 0,5 0,5 0,5644 0 0,6325 0,5547 0,378 0,378 0,7559 0,7559 0,5547 0,5815 0,7559 0 0,5 0,5599 0,5

FONTE: Elaborada pela autora (2019).
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Nota-se que os dados contidos na tabela estdo com a mesma ordem de
grandeza. Logo, a diferenca de escala entre os critérios ja ndo existe mais.

Seguindo a metodologia proposta, 0 passo seguinte foi calcular a matriz
normatizada com dados ponderados, ou seja, multiplicacdo da matriz anterior pelo
vetor peso. A Tabela 22 traz esse resultado.
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Tabela 22 - Matriz de Decisdo normatizada e ponderada.

EMP. C1 C2 C3 C4 C5 | C6 C7 C8 C9 C10 Cil1 C12 C13 Cil4 | C15 Ci6 Cl7 Ci18
. 0,0329 0,033 0,033 0,0373 0 0,0139 0,0366 0,0083 0,0083 0,0083 0,0083 0,0183 0,0172 0,0144 0 0,04 0,0352 0,045
= 0,0217 0,033 0,033 0,031 0 0,02v78 0,0366 0,0166 0,0166 0,0083 0,0083 0,0366 0,0179 0,0144 0 0,04 0,0188 0,045
c 0,0374 0,033 0,033 0,0248 0 0,0139 0,0183 0,0083 0,0083 0,0083 0,0083 0,0366 0,0184 0,0144 0 0,04 0,0529 0,045
L 0,0374 0,033 0,033 0,0373 0 0,02v78 0,0366 0,0083 0,0083 0,0166 0,0166 0,0366 0,0221 0,0287 0 0,04 0,0448 0,045

Ideal 0,0374 0,033 0,033 0,0248 0 0,0278 0,0366 0,0166 0,0166 0,0166 0,0166 0,0366 0,0221 0,0287 0 0,04 0,0188 0,045

Pior 0,0217 0,033 0,033 0,0373 0 0,0139 0,0183 0,0083 0,0083 0,0083 0,0083 0,0183 0,0172 0,0144 0 0,04 0,0529 0,045

FONTE: Elaborada pela autora (2019).
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Apds a normatizagdo da matriz de decisédo, deu-se inicio a proxima etapa do
método: determinacéo das distancias para a solucéo ideal positiva e negativa de cada
critério utilizado. A Tabela 23 representa esses dados para as solucdes ideais positiva

e negativa.
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Tabela 23 - Valores das distancias para as solucdes ideais por critério.
DISTANCIA PARA SOLUCAO IDEAL POSITIVA

EMP. C1 c2 C3 C4 C5 C6 C7 Cc8 C9 Ci10 C11 C12 C13 Ci4 [ C15 Ci6 Cil7 C18
A 0,0045 O 0 -0,012 0 0,0139 0 0,0083 0,0083 0,0083 0,0083 0,0183 0,0049 0,0144 O 0 -0016 O
B 0,0157 O 0 -0,006 O 0 0 0 0 0,0083 0,0083 0 0,0042 0,0144 O 0 0 0
C 0 0 0 0 0 0,0139 0,0183 0,0083 0,0083 0,0083 0,0083 0 0,0037 0,0144 O 0 -0034 O
D 0 0 0 -0012 O 0 0 0,0083 0,0083 0 0 0 0 0 0 0 -0,026 O

DISTANCIA PARA SOLUCAO IDEAL NEGATIVA

EMP. C1 c2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10 Cl1 C12 C13 Cl14 | C15 Cile Ci7 C18
A 0,0112 O 0 0 0 0 0,0183 0 0 0 0 0 0 0 0 0O -0,018 O
B 0 0 0 -0,006 O 0,0139 0,0183 0,0083 0,0083 0 0 0,0183 0,0007 0 0 0 -0034 O
C 00157 O 0 -0012 O 0 0 0 0 0 0 0,0183 0,0012 0 0 0 0 0
D 00157 O 0 0 0 0,0139 0,0183 0 0 0,0083 0,0083 0,0183 0,0049 0,0144 O 0O -0,008 O

FONTE: Elaborada pela autora (2019).
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A obtencgédo dos dados de distancia de cada critério permitiu que esses fossem
analisados separadamente com a finalidade de que o operador pudesse identificar
guais pontos precisam de melhoria.

Com o célculo das distancias foi possivel obter as distancias relativas, isto é, o
resultado da aproximacédo entre as opcoes e a solucdo ideal. A proximidade relativa

para as empresas de energia edlica esta expressa na Tabela 24.

Tabela 24 - Proximidade relativa TOPSIS 1

EMPRESA %32;3;& lijl:;aartllf\:): Pr%)glrgtii(\ilzde
A 0,038 0,028 0,42
B 0,025 0,047 0,65
C 0,047 0,027 037
D 0,031 0,039 0,56

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

Logo, as taxas de aproximacdo encontradas paras as empresas foram

estabelecidas conforme apresentado na Tabela 25.

Tabela 25 - Taxa de aproximacdo com a solucéo ideal TOPSIS 1.

EMPRESA TAXA DE APROXIMAGAO

A 42%
B 65%
C 37%
D 56%

FONTE: Elaborada pela autora (2019).

Para determinar o piso da faixa de aproximacdo de perfis de investimento
moderados (declarado pelas empresas), foi utilizado o menor valor encontrado entre
as faixas de aceitacdo (37%). Para perfis conservadores, o piso da faixa de aceitagcéo
foi determinado pelo valor obtido com a melhor opcdo 