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Resumo
Este trabalho apresenta uma andlise ampliada dos custos e beneficios da mais recente
configuragdo de um grande projeto de aproveitamento hidrelétrico no rio Xingu, o
Complexo Hidrelétrico de Belo Monte. Para fins de analise, foram elaborados 3 cendrios.
Nos primeiros cenarios, o empreendimento apresenta indicadores favoraveis quanto a
viabilidade do projeto: o Valor Presente Liquido (VPL) de ambos estdo na faixa de
USS$1,5 bilhdes, com as Taxas Internas de Retorno (TIR) acima dos 12% utilizados como
taxa de desconto para a andlise. A inser¢do das externalidades quantificadas no segundo
cenario nao modificou sobremaneira o retorno do empreendimento, apontando para uma
perspectiva de que o retorno do empreendimento, nestas condi¢cdes de andlise, ¢ bem
superior aos impactos socioambientais considerados. Cabe lembrar que diversos impactos
nio foram considerados na presente analise, além de que alguns valores utilizados na
quantificagdo dos impactos foram propositadamente subestimados. Ja o terceiro cenario
aponta para perdas econdmicas expressivas, devidas a reducdo na projecdo de geragao,
conforme o modelo HydroSim, o qual considerou a geracdo no CHE Belo Monte em
carater exclusivo. A andlise de riscos do projeto, realizada para diversas situacdes,
mostrou riscos consideraveis para o investimento. Estes resultados nos conduzem a uma
conclusdo inevitavel: seja vidvel ou ndo como empreendimento independente, o
Complexo Hidrelétrico Belo Monte ird criar uma enorme pressao para a construgdo de
mais barragens a montante. As simulagdes com o modelo HydroSim apontam uma taxa
de utilizacdo inferior a 20%. Esta capacidade ociosa representa uma “crise planejada” e
deve estimular permanentemente projetos de regularizacao de vazao do rio Xingu. Por
exemplo, se a taxa de utilizacdo fosse elevada até 80% (semelhante a situacdo de Itaipu),
o incremento no valor bruto da geracao das turbinas de Belo Monte seria entre US$1,4 ¢
US$2,3 bilhdes/ano, justificando investimentos da ordem de US$11 a US$19 bilhdes.

Em funcdo disto, parece muito pouco realista o cenario de um CHE Belo Monte
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“sustentavel”: uma unica represa, extremamente produtiva e rentavel, que impacte uma

area reduzida e ja bastante alterada.
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2 Abstract
This paper presents an extended analysis of the costs and benefits of the most recent version
of the Belo Monte project, in Xingu River. For our analysis, we create three scenarios. In
the first two scenarios Belo Monte appears feasible, with net present values in the range
of US$1.5 billion and rates of return in excess of the 12 percent discount rate used in this
analysis. It is clear that the external costs valued and included in the analysis do not have
a notable impact on the results, due to the scale of the internal costs and benefits
involved. The third scenario reveals drastically different results with large scale economic
losses resulting from the project. This outcome is to the much lower firm generation
predicted by the HydroSim model for Belo Monte as a stand alone development in the
Xingu Basin. To gain a fuller picture of various potential outcomes of the Belo Monte
investment, we conducted risk analysis, allowing variation in several of the parameters
most important to the project’s feasibility. These analysis showed a risky investment.
These results lead us to an inescapable conclusion: whether or not Belo Monte is feasible
as a stand-alone project, it will create enormous pressure to build upstream storage dams
with much larger reservoirs. By the generation estimates used in this analsyis, Belo
Monte’s guaranteed generation — for which it can sign sales contracts — would be between
20 and 40 percent of its installed capacity. That’s because the dam is subject to the
Xingu’s highly seasonal flows. If storage reservoirs could bring that figure closer to 80
percent (the level at which the Itaipu dam operates), gross annual revenues would rise by
between $1.4-$2.3 billion, enough to justify investing $11-19 billion in upstream storage.
These figures make highly unrealistic the scenario of a “sustainable” Belo Monte — a

single, highly productive reservoir flooding a small, already impacted area.
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Introducio

A licdo tirada da recente crise energética, a0 mesmo tempo em que despertou o pais para a
possibilidade de reducdo de impactos por meio de medidas de eficiéncia energética e para o
potencial do Brasil em termos de fontes renovaveis como alternativas de energia, fez também
com que a sociedade se questionasse sobre a necessidade de constru¢do de novas mega-

barragens (Vainer e Bermann, 2001).

Neste cenario de duvidas, pressdes e questionamentos, o governo federal procura viabilizar o
projeto do Complexo Hidrelétrico de Belo Monte, no Rio Xingu (PA). O empreendimento
recebe o nome de Complexo, segundo a Eletronorte — Centrais Elétricas do Norte -, por ser
constituido de duas casas de for¢ca: uma principal, com 11.000 MW, e outra complementar,
com 181,3 MW (Eletronorte, 2002). O empreendimento, que vem sendo estudado ha varios
anos, passou por diversas atualizagdes. A mais significativa delas foi a altera¢do na dimensao
do espelho d’agua, previsto inicialmente para 1.225 km? e reduzido para cerca de 440 km?, além
da complementacao dos estudos ambientais, hidrologicos, revisdo dos orgamentos da obra,

cronogramas e viabilizagdo sdcio-politica.

Este trabalho procura avaliar o projeto de construgdo do Complexo Hidrelétrico de Belo
Monte, trazendo informagdes sobre aspectos econdmicos, de produgdo e consumo energético,
levando em consideragdo as questdes sociais ¢ ambientais. A andlise realizada procurou
identificar os custos e os beneficios reais que a constru¢do do Complexo poderia trazer, além

de levantar os possiveis problemas, procurando trata-los qualitativa e quantitativamente.

2.0.1 Hidrelétricas no Rio Xingu

Cerca de 40% do potencial hidrelétrico brasileiro situa-se na Bacia Hidrografica do
Amazonas. Dentre os principais afluentes da margem direita do rio Amazonas esta a sub-bacia
do Rio Xingu, abrangendo uma area de 509.000 km’. Estima-se que cerca de 14% do

potencial inventariado do pais encontrem-se nesta sub-bacia (ANEEL, 2002a).

Proximo a Altamira, o rio Xingu sofre uma acentuada sinuosidade, formando a chamada Volta
Grande. A Volta Grande do Xingu, segundo Ab’Séber (1996), faz parte da fall line zone (zona

de linha de queda) sul amazonica, onde se situam alguns pontos favoraveis a implantacao de



hidrelétricas devido a existéncia de quedas naturais. Em um desses pontos a Eletronorte

planeja a constru¢ao da Usina Hidrelétrica de Belo Monte.

A crenga de que este empreendimento serd apenas o primeiro passo na exploragao continuada
do Xingu e por conseqiiéncia da Amazodnia (Berman, 2002; Santos ¢ Andrade, 1990), gera

varios questionamentos por parte de pesquisadores com relagdo a sua sustentabilidade.

Desde 1980 a entdo projetada Usina Hidrelétrica de Belo Monte gera polémica. Seu histérico
tem inicio com os estudos de inventario do Rio Xingu, elaborados pela Eletronorte. O
relatorio apresentava o conjunto de aproveitamentos para o Xingu, conforme nos mostra a

Tabela 1.

Tabela 1 - Aproveitamento Inventariado do Rio Xingu em 1980

Aproveitamento  Nivel da Agua (m) Area (km2) Poténcia (MW) Area/Poténcia

Jarina 281 1.900 559 3,40
Kokraimoro 257 1.770 1.940 0,91
Ipixuna 208 3.270 2.312 1,41
Babaquara 165 6.140 6.274 0,98
Kararad 95 1.160 8.381 0,14
Totais = 14.240 19.466 0,73

Fonte: Eletronorte, 2002a.

A partir desses dados, a Eletronorte iniciou, em meados de 1980, os Estudos de Viabilidade
do Complexo Hidrelétrico de Altamira, constituido pelos aproveitamentos de Altamira (ex-
Babaquara) e Belo Monte (ex-Kararad). Transcorridos alguns anos, o avango dos estudos
revelaram que, para o Sistema Interligado Nacional, a melhor opc¢do seria a construcdo da

UHE Belo Monte (ex-Kararao).

Em 2002, a Eletronorte emitiu entdo a mais nova versao do relatério de viabilidade do
Complexo, considerando um aproveitamento 6timo de 11.181,3 MW aliado a uma reducao
significativa da area do reservatorio de 1.225 kn?* para 440 km*. Embora a construgdo das
demais usinas ndo seja abordada nos estudos e relatorios emitidos pela Eletronorte, o EIA -
Estudo de Impacto Ambiental (Eletronorte, 2002a) informa que nos meses de cheia a geragao
se situara em torno de 11.000 MW médios. Entretanto ndo serd possivel dispor deste montante

durante todo o ano, devido a limitagdes hidrologicas. Assim, o projeto para Belo Monte ¢ de



geragao de grandes blocos de energia durante os primeiros meses do ano, periodo no qual sera

possivel o armazenamento de dgua nos reservatorios do sudeste e nordeste.

3 O caso do Complexo Hidrelétrico de Belo Monte

O projeto do Complexo Hidrelétrico de Belo Monte define sua localizagdo na Volta Grande
do rio Xingu, no Estado do Par4, regido Norte do Brasil. As obras do complexo abrangem
diretamente trés sitios: Sitio Belo Monte, que se situa na intersecdo do rio Xingu e a rodovia
Transamazonica, Sitio Pimental, que ocupa areas em Vitoria do Xingu e Altamira, e Sitio Bela

Vista, na regido intermedidria entre Belo Monte ¢ Pimental. A Figura 1 mostra a configuragao

mais atual do Complexo Hidrelétrico de Belo Monte.
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Fig. 1 - Configuragdo do Complexo Hidrelétrico Belo Monte
Fonte: Eletronorte, 2002b.
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3.0.2 Aspectos técnicos do empreendimento

A poténcia instalada na casa de forga principal do CHE Belo Monte seria de 11.000 MW,
distribuidos em vinte unidades geradoras tipo Francis de poténcia unitaria de 550 MW. Ja a
usina complementar, que iria aproveitar a vazao residual, teria uma poténcia instalada de
181,3 MW e contaria com 7 turbinas tipo bulbo, com poténcia unitaria de 25,9 MW
(Eletronorte, 2002b).

A barragem formaria um reservatorio com area total do espelho d’agua de 440 km?, sendo o
nivel maximo normal de operacao na cota 97 m. Este reservatorio seria composto por duas
partes distintas: a calha do Xingu, que compreende a area da calha de inundacdo do rio Xingu
na cota 97 m, e o reservatorio dos canais, determinado pelas vazdes desviadas do rio Xingu
através dos canais de derivacdo. Esta regido seria munida de um vertedouro complementar. O
projeto prevé também a construcdo de linhas de transmissdo, porto fluvial, eclusa, além de

estradas de acesso e uma ponte sobre o canal de fuga da usina.

A concepg¢do desse empreendimento tem como base operacional uma geracao a fio d’agua, ou
seja, a quantidade de turbinas em funcionamento dependera basicamente das vazdes naturais
afluentes a casa de for¢a, uma vez que o reservatorio tem capacidade reduzida de acumulagao.
Segundo a Eletronorte (2002b) a energia firme (capacidade de producdo constante de energia)
gerada pela usina principal sera de 4.637 MW médios e na usina complementar esse valor sera

de 77 MW médios.

No setor elétrico brasileiro, os calculos de energia firme sdo feitos utilizando-se o modelo
MSUI (Modelo de Simulacdo a Usinas Individualizadas), que adota um método de operagao
dos reservatorios em estratificacdo por faixas operativas e um critério de rateio baseado na
gera¢do média das usinas no periodo critico’. Isso significa que todos os reservatdrios devem
estar com porcentagens iguais de volumes uteis (todos os reservatdrios enchem ou depleciam
simultaneamente). Essa regra ¢ denominada regra paralela (Cicogna, 2004). Esta condi¢ao
distancia o modelo da realidade operativa dos reservatorios, os quais possuem capacidade para
otimizacdo de sua operagdo. Na pratica, ¢ possivel otimizar o sistema tendo, simultaneamente,
operagdes de enchimento e ou depleciamento de reservatérios sujeitos a0 mesmo regime

hidrologico, caracteristica ndo possibilitada pelo MSUI.

3O periodo critico representa o periodo de vazdes mais baixas do histérico que acarreta o

esvaziamento do reservatorio (deplecionamento maximo).



Entretanto um novo modelo de simulacdo desenvolvido na Universidade Estadual de
Campinas — UNICAMP, denominado HydroSim, nos mostra dados menos favoraveis com
relacdo a energia firme gerada por Belo Monte. Nesse modelo, a politica de geracao total pré-
definida pode desagregar a geracdo entre as usinas, utilizando tanto regras paralelas como
também regras de operagdo para otimizagdo. Uma dessas regras, que se aproxima da regra
utilizada pelo MSUI, ¢ a operagdo em paralelo puro (enchimento e depleciamento em regimes
continuos e ndo por faixas). Com esse modelo podemos calcular a energia firme de um
sistema de usinas hidrelétricas e fazer o rateio conforme o critério adotado no setor. Nesse
caso, os resultados devem ser, em principio, proximos daqueles obtidos utilizando-se o MSUI,
mas com certeza ndo serdo idénticos, pois, além da diferenca entre as regras de operagdo, nao
se pode assegurar que os dados cadastrais e o historico das vazdes considerados nesses
modelos sejam exatamente os mesmos. E importante salientar que a energia firme calculada
pelo modelo MSUI, utilizado pela Eletronorte, ¢ obtida para uma usina individualizada,
porém a partir da simulagdo que contempla todos os aproveitamentos determinados pelo
inventario hidroenergético do rio. Assim, a geracdo firme de Belo Monte foi simulada
considerando os demais aproveitamentos a montante, que contribuiriam para sua

regularizacdo de vazao.

Cicogna (2004), utilizando o modelo HydroSim, mostra que o valor da energia firme da UHE
Belo Monte trabalhando de forma isolada, ou seja, sem considerar a presenga de outros
empreendimentos a montante, no rio Xingu, ¢ de apenas 1.172 MW médios. Segundo o autor,
a grande variabilidade das vazdes naturais, aliada a limitagdo pela falta de regularizacao
promovida pelos grandes reservatdrios a montante sdo os principais causadores desse baixo

valor.

3.0.3 Custos do Empreendimento

O orgcamento para implantagdo da usina tem como base os dados de junho/2001. O valor
global de cerca de R$ 7,5 bilhdes de implantacdo, o equivalente a US$ 3,15 bilhdes
(US$1=R$2,38, junho/2001) corresponde ao custo do empreendimento (geracdo) sem
considerar juros no decorrer da constru¢ao. Considerando os juros ao longo do periodo de
construgdo (estimado em 5 anos), de 12% ao ano, o valor global sobe para R$ 9,6 bilhdes

correspondente a cerca de US$ 4,0 bilhoes.



Ressaltamos que o custo (US$12,4/MWh), considerado competitivo pela Eletronorte, no
contempla os sistemas de transmissdo e as obras acessorias (porto fluvial, eclusas e
subestagdes). E importante salientar que os valores de projeto sofreram redugio significativa
(em torno de 30%), tendo sido de cerca de US$6,5 bilhdes — custo total — em sua versao

inicial, do ano de 1990.

A Tabela 2 sintetiza as informagdes relevantes quanto aos custos oficiais levantados pela

Eletronorte.

Tabela 2: Avaliacdo Economica do CHE Belo Monte — Geracao e Transmissiao

Dados do sistema de geracio \ Valor \ Un
Custos de Investimento (1) 4.037,90 Milhdes de dolares
Custos de O & M 291,2 Milhdes de dolares
Custo Total 4.329,10 Milhdes de dolares
Custos de Geragao 12,40 US$ / MWh
Custo Délar (Junho/2001) 2,38 RS
Dados do sistema de transmissao | Valor | Un
Custos de Investimento 1.767,10 Milhdes de dolares
Custode O &M 158,42 Milhdes de dolares
Perdas 55,27 Milhées de dolares
Custo Total (2) 2.192,84 Milhdes de dolares
Custo de Transmissdo 8,14 US$ / MWh

(1) (2) Considerados juros de 12%aa durante a construgdo.

Fonte: Eletronorte, 2002b.

Contexto regional

De acordo com o EIA do empreendimento (Eletronorte, 2002a), a implantagdo do CHE Belo
Monte influenciara diretamente nove municipios: Porto de Moz, Pacaja, Anapu, Senador José
Porfirio, Vitéria do Xingu, Altamira, Brasil Novo, Uruara e Medicilandia. A densidade
populacional desta regido ¢ de 0.9 habitantes por km?, dado que a populagdo total (em 2000)
era de 248.317 habitantes e a extensio territorial é de 280.678 km’.

O conjunto formado por Altamira, Vitéria do Xingu e o distrito de Belo Monte, sofrera
impactos diretos com a formagdo do reservatorio. J4 nos demais municipios (Anapu, Brasil
Novo, Medicilandia, Senador José Porfirio, Porto de Moz, Pacaja e Uruard) os impactos

diretos sdo diminuidos e sobressaem os impactos indiretos.



O perido 1970 - 2000 revela processos de crescimento, estabilidade, e retragdo econdmica,
social e politica na regido em estudo. A configuracdo atual da regido foi constituida ao longo
de trés décadas. Altamira, Senador José Porfirio e Porto de Moz surgiram na década de 70.
Dez anos depois mais trés cidades foram acrescidas a essa regido - Pacajd, Uruard e

Medicilandia — e, por fim, nos anos 90 surgiram: Brasil Novo, Vitéria do Xingu e Anapu.

O processo de ocupagdo dessa regido sofreu enorme influéncia do fluxo migratorio, resultando
numa elevagdo populacional que saiu de 25.751 habitantes em 1970 para 248.317 em 2000.
Com a implantagdo da usina aproximadamente duas mil familias deverdo ser reassentadas em
Altamira (4rea urbana), 813 na area rural de Vitéria do Xingu e 400 familias ribeirinhas

(Eletronorte, 2002b).

3.0.4 Grupos Sociais Afetados pelo Empreendimento

A implantagdo e funcionamento de uma wusina hidrelétrica geram conflitos locais
consideraveis. No caso da implantagdo do CHE Belo Monte esses conflitos distribuem-se
entre diversos segmentos sociais, entre eles: proprietarios rurais (pecuaristas), trabalhadores
rurais, comerciantes, populagdo urbana e rural a ser reassentada, madeireiros, comunidades
indigenas, movimentos sociais e organiza¢des ndo governamentais.

3.0.4.1

Atualmente, em torno de 15 mil indios de diferentes grupos étnicos vivem no Estado do Para,
distribuidos em cerca de 14.900.000 ha (Silva e Grupioni, 2004). Para proteger seu territorio e
enfrentar as conseqiiéncias da convivéncia entre as aldeias e o mundo externo, as liderangas

indigenas do Xingu fundaram em 1994 a Associa¢do Terra Indigena do Xingu - ATIX.

Cerca de 5.353.788 hectares de terra, com dez grupos indigenas encontra-se na regido de
implantacdo da Usina Hidrelétrica de Belo Monte, correspondendo a uma populagdo de 1.397
pessoas. Segundo a Eletronorte (2002a), apenas uma dessas dez terras indigenas — a terra
indigena Xipaia — ainda ndo foi delimitada, entretanto, estudos estariam sendo realizados

visando a sua identificacao.

Na configuragio inicial do empreendimento boa parcela da Area Indigena de Paquicamba e

Terra Indigena Trincheira/Bacaja seriam inundadas. Com o novo arranjo, houve reducao da



area do reservatorio, eliminando a inundagdo dessas terras indigenas. No entanto, ainda que
suas terras ndo sejam inundadas, a usina afetaria de maneira significativa o modus vivendi
dessas comunidades. No caso da aldeia Paquicamba e da aldeia Maia, esta tiltima em processo
de reconhecimento pela Fundagdo Nacional do Indio — FUNAI a faixa de rio em seus
dominios teria uma reducdo significativa da vazao, podendo ocasionar impactos sobre pesca e

uso da agua.

As principais interferéncias diretas e indiretas originadas da expansdo do setor elétrico nas
areas indigenas sao: reassentamento das comunidades (afetando o estilo de vida), inundagao
de areas (incluindo locais de valor espiritual), diminui¢do da caga, reducdo de areas
cultivaveis e aumento de doencas infecciosas.

A Tabela 3 relaciona os dez grupos indigenas na regido de implantac¢ao da usina.

Tabela 3 - Regifio de Inser¢io UHE Belo Monte, Povos Indigenas — 1999

Terra Indigena \ Municipio \ Superficie (ha) Populacgao (hab)
Paquicamba Vitoria do Xingu 4.348 35
) ) ) Senador José Porfirio, Pacaja e

Trincheira/Bacaja ) ) 1.650.939 382
Sdo Félix do Xingu

Koatinemo Altamira 387.304 91

Kararad Altamira 330.837 28

) Altamira, Senador José Porfirio e

Araweté/Igarapé Ipixuna ] ] 946.900 255
Sao Félix do Xingu

Apyterewa Altamira e Sdo Félix do Xingu 980.000 248

Arara Altamira, Medicilandia e Uruara 274.010 143

Cachoeira Seca do Iriri Altamira, Uruara e Ruropdliis 760.000 57

Xipaia Altamira Em estudos 67

Curua Altamira 19.450 91

Fonte: Eletronorte, 2002b.

Além dos povos indigenas, existe uma populagdo urbana importante que podera ser afetada.
Esta populacdo localiza-se na cidade de Altamira, na regido dos igarapés Altamira e Panelas.
Estas localidades sao conhecidas por inundagdes freqiientes. Na area urbana de Altamira a

implantacdo da usina acarretard no remanejamento de cerca de duas mil familias.
Um impacto positivo poderd ser percebido pelo setor comercial de Altamira. O municipio

destaca-se na regido de estudo, pela concentragdo de atividades comerciais. Nos demais

municipios da regido o comércio ¢ fragil. Deve-se considerar, entretanto, que esse grupo de
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municipios vislumbra um aumento consideravel de negociagdes com a implantacdo do
empreendimento. Por outro lado, os comerciantes podem vir a protagonizar um importante
impacto indireto, notadamente quando a populagdo rural e urbana por ele atendida for
realocada. A variacdo na demanda, pela supressdo de sua clientela determinara alteragdes da

estrutura socioecondmica e produtiva tanto direta como indiretamente.

3.0.5 Empreendimentos associados ao CHE Belo Monte

O Estudo de Impacto Ambiental apresentado pela Eletronorte (2002a) menciona a necessidade
de constru¢do de alguns empreendimentos, os quais, apesar de parcialmente inseridos no
planejamento de custos da obra, ndo foram totalmente contemplados em termos de seus
proprios aspectos ambientais. O estudo deixa clara a ndo inclusdo no orcamento base das
linhas de transmissdo tanto da usina principal como da usina secundaria. Salienta ainda que a
trajetoria da linha de transmissdo da usina principal ainda ndo foi definida, o que ¢ de suma

importancia para a caracterizacao mais ampla dos impactos do projeto.

3.1 Avaliacao economica-social

A dependéncia critica da economia moderna em relagdo a energia salienta a necessidade de
um uso mais racional e efetivo, por toda sociedade, dos recursos energéticos. Os grandes
empreendimentos do setor energético esbarram em restrigdes financeiras, ambientais e sociais.
Com relacdo as hidrelétricas, essas questoes sdo mais criticas. Podemos citar, por exemplo, a
necessidade de deslocamento de populagdes para formagdo do reservatorio da usina, trazendo

varias nuances culturais e sociais, o que torna a tarefa das mais complexas.

A partir da identificacdo dos dados e informacdes sdcio-econdmicas e ambientais existentes,
inclusive as levantadas nos estudos de viabilidade da Eletronorte, foi elaborada uma avaliagao
socio-econdmica-ambiental do projeto de constru¢do da Usina Hidrelétrica de Belo Monte no
rio Xingu. A Andlise Custo Beneficio descrita por Serda da Motta (1998) foi o expediente
adotado para tal analise.

3.1.1

3.1.2 Fundamentacio tedrica da Analise Custo-Beneficio (ACB)

Na abordagem utilizada neste trabalho, o custo social, sera determinado de forma a refletir a
percep¢ao social do dano ambiental. O valor desse dano serd obtido a partir dos custos

representados pelos aumentos de gastos publicos e privados com tratamento da agua, perdas
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de atividades econdmicas, perdas de ictiofauna, aumento da incidéncia de doengas de

veiculagdo hidrica, perdas de biodiversidade, entre outras.

Com base no exposto acima, podemos assim, distinguir quatro grupos que irdo compor a
analise custo beneficio do empreendimento em questdo. O custo total associado ao
empreendimento, conforme elaborado pela Eletronorte compde o primeiro grupo. O segundo ¢
constituido pelos custos associados a perdas em atividades atuais e potenciais concorrentes ao
empreendimento, analisados como custos de oportunidade. No terceiro grupo temos a
associacdo de custos dos impactos ambientais (biodiversidade, ictiofauna, inundagdes de
florestas, etc.) e por fim, o quarto grupo, que aponta os beneficios previstos com a constru¢ao

do complexo (valor da produgdo energética).

3.1.2.1 Custos

Como ja vimos anteriormente, o custo global estimado pela Eletronorte (2002) é de RS 7,51
bilhdes, o equivalente a US$ 3,16 bilhdes (US$1,00 = R$2,38 - junho/2001). Este valor,
acrescido dos juros ao longo do periodo de construcao (12% a.a), sobe para R$ 9,61 bilhoes
correspondente a cerca de US$ 4,04 bilhdes. Os componentes a seguir relacionados
correspondem a custos que ndo constam do or¢amento da Eletronorte, mas que sao
importantes na caracterizagao global do empreendimento e devem ser considerados na analise

de viabilidade econdmica. Trata-se das externalidades do empreendimento, destacando-se:

(a) Custos de perdas na atividade pesqueira — cATP - A pesca caracteriza-se por ser uma
atividade de importancia social e econdmica para a regido. Com a constru¢do e operagao
da usina, tanto a pesca esportiva como a artesanal e a pesca profissional sdo afetadas. A
formacgao do reservatorio com as canalizagdes construidas e retificagdes no curso do rio,
implicam numa diminui¢do da velocidade das dguas, fazendo com que o ambiente hidrico
assuma novas caracteristicas associadas, por exemplo, a variagdes térmicas ¢ de quimica
da agua. Além disso, a interrup¢ao da migracao de peixes e da mobilidade de pescadores ¢

outro fator que afetard a producdo deste setor.
(b) Custos de perdas na qualidade da agua — cAGUA - Neste item temos os aspectos

relacionados ao potencial de eutrofiza¢do no caso de formagdo de lagos em alguns locais e

o indice de qualidade da agua em diferentes trechos do rio. Essa perda na qualidade da
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agua serd sentida sobremaneira na cidade de Altamira, em virtude da maior concentragao
populacional e foco de atividades econdmicas. O represamento das aguas contribui para a
perda de qualidade em niveis maiores aos ja observados atualmente, em decorréncia da
alteracdo do regime hidrologico de ambiente 16tico para 1éntico, de menor hidrodinamica.
Uma conseqiiéncia indireta destas alteracdes ¢ o aumento do custo de tratamento da dgua
para fins de potabilidade (abastecimento doméstico). Desta forma, o custo observado esta
relacionado ao aumento do custo de tratamento da agua para fins de potabilidade,
estimando-se que a formacdo do reservatdrio represente uma mudanca de qualidade
equivalente a alteracdo de uma classe (conforme tabela de classificagao de corpos d’agua —
Resolugdo CONAMA 20/86, atualizada pela Resolugdo CONAMA 357/05). O custo aqui
levantado ¢ limitado ao consumo de 4gua para abastecimento na bacia (estimado em 5

m’/s).

(c) Custos por inundagao de remanescentes de floresta — cFLOR - A inundagdo da vegetagcao

remanescente de floresta pode provocar alteragdes da qualidade da dgua, além de dificultar
o aproveitamento do lago para outras atividades e provocar proliferagdao de insetos. Existe
ainda um valor de opcdo por conservagdo da floresta, seja para fins de reserva

biotecnoldgica ou para manutencdo de bancos de germoplasma.

(d) Perda de atividades agropecuarias — cAGR - Com relagdo a inundagdo de areas rurais

desenvolvidas, devemos considerar também as perdas provenientes de atividades

produtivas locais, como a agricultura e a pecuaria.

(e) Custos de perda na ictiofauna migratoria — cICT — As represas constituem-se em

0]

obstaculos que diminuem o espago da migragdao reprodutiva, promovendo assim
consideravel reducdo da ictiofauna. Tal impacto pode ter relevancia para comunidades
pesqueiras do rio Xingu, afetando-as economicamente. Cabe ressaltar que em seu Estudo
de Impacto Ambiental, a Eletronorte apenas prevé um local para a constru¢do de uma
escada de peixe “caso esta seja necessaria”, entretanto deixa claro que nido ha estudos

concluidos sobre este aspecto.

Custos de emissdo de didoxodo de carbono (CO,) e metano (CHs) — cGAS - O processo de

decomposicao bioldgica da matéria organica dos ambientes aquaticos € de grande
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importancia no que diz respeito a qualidade das aguas. Além disso, as emissoes de dioxido
de carbono e metano, decorrentes do desflorestamento, causam grande preocupagdo, dada
sua contribuicdo para o efeito estufa. Considera-se o metano mais importante porque o
CO; tem um ciclo mais curto e a parte retida poderia estar sendo trocada ao longo do
tempo, principalmente com o uso da terra. Ja o metano, além de ter um poder “estufa”
muito mais forte que o CO, (como absorvedor de radiacdo infravermelha), ¢ o composto
novo no processo, mesmo que possua conseqiiéncias de mais longo prazo. No entanto,
ainda ndo se estabeleceu com clareza e precisdo qual a contribuicdo dos reservatorios de

hidrelétricas para tal fendmeno.

(g) Custos de perdas de agua por evaporagao — cHO — Este custo esta relacionado as perdas

de agua no espelho d’adgua formado pelo reservatdrio, levando-se em consideragao
evaporac¢do da lamina e evapotranspiracdo da bacia. Esses dados sdo relacionados a area
do reservatorio e ao comportamento climatico regional. Segundo estudos da Eletrobras
(1999), na regido do CHE Belo Monte, a evaporagdo liquida anual ¢ de 145 mm. Isso
determina uma perda de 4gua por evapora¢do em lamina d’dgua em torno de 63.800.000

m’ por ano, para o reservatdrio projetado.

(h) Custos de perdas por atividades turisticas — cTUR - Atualmente ndo ha uma infra-estrutura

(1)

totalmente organizada do sistema turistico nesta regido, resumindo-se esta a dois hotéis de
pesca e um hotel de selva. Trata-se, entretanto, de turismo especializado, de alto valor
agregado e¢ foco no mercado externo. O levantamento do potencial imediato agregado

representaria o custo de oportunidade do turismo.

Custos de perdas da biodiversidade — ¢BIO - A determinagdo de valores da perda da
biodiversidade implicaria na necessidade de registrar a ocorréncia das variedades de
plantas e animais da regido, identificando sua composicao e distribuicdo e estudando a
participagdo de cada uma no ecossistema, estudos estes inexistentes. Desta forma, pode-se
langar mao de meios indiretos de valoracdo da perda da biodiversidade, a partir de valores
de opc¢ao (uso futuro) ou, parcialmente, a partir de estimativas de disposicao a pagar para
manter a existéncia da biodiversidade a ser perdida, independente de qualquer uso atual ou

futuro.
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3.1.2.2 Beneficios

Dada a perspectiva economica adotada para este andlise, o beneficio do projeto reside
basicamente na geracdao de energia elétrica. O valor dessa energia ¢ medido a partir de
referéncias ao custo de se produzir a mesma quantidade utilizando outras fontes. Assim sao
realizadas as estimativas da ANEEL para a fixacdo dos valores contratuais de energia, os
quais foram considerados na presente analise. E importante ressaltar que o sistema brasileiro
atribui valor somente a energia elétrica garantida e ndo a energia excedente que pode,

eventualmente, ser gerada.

Este trabalho ndo pretende expor uma analise fiscal (do tesouro, local, estadual, federal). Para
tal analise seria preciso considerar a Compensagao Financeira pela Utilizagdo de Recursos
Hidricos (CFURH). A CFURH ¢ um percentual pago pelas empresas de produgao de energia
hidrelétrica pela utilizagdo dos recursos hidricos. O gerenciamento e distribui¢do de recursos
arrecadados entre os Municipios, Estados e Unido ¢ feito pela Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL). Juca e Lyra (2004) abordam ainda outros mecanismos fiscais: Reserva
Global de Reversao; Taxa de fiscalizacgdo da ANEEL; Contribui¢do para Desenvolvimento

Energético; PIS/PASEP; COFINS e contribui¢do para o MAE.

E importante destacar também que esta analise ndo adota de forma separada a perspectiva dos
municipios locais. Estes sofrerdo certamente varios impactos positivos e negativos. Havera
um incremento na populag¢do urbana, exigindo gastos de servigos publicos e infra-estrutura.
Durante o periodo de construgao ¢ provavel acontecer uma diminui¢do no desemprego,
quadro que pode reverter quando a usina ficar pronta. A expansdo da eletrificagdo teria varios
beneficios locais, mas o real gargalo ndo ¢ a oferta de energia e sim a infra-estrutura de
distribuicao local. Enfim, os impactos locais sdo complexos e dependentes de fatores cuja

determinagdo exige mais estudos.

Analises de sensibilidade e risco

Para uma avaliagdo mais realista e auxilio a tomada de decisdao, foram realizadas também
analises de sensibilidade e risco, a partir de variagdes nos dados de entrada para situagdes pré-
definidas. Foram realizadas 10.000 simulagdes (teste Monte Carlo) para cada situagdo, num

total de 5 agrupamentos. Os critérios iniciais de variacdo dos parametros foram:
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— Prazo: 5-10 anos, distribui¢do triangular com corte a partir do valor modal. Prazo
inicial: 5 anos. Prazo final: 10 anos;

— Custo de implantacdo: distribui¢do triangular com corte a partir do valor modal.
Custo inicial = custo oficial previsto. Limite superior em 50% excedente ao custo
inicial previsto;

— Custo de infra-estrutura de transmissdo: distribuicao triangular com corte a partir
do valor modal. Custo inicial = custo oficial previsto. Limite superior em 50%
excedente ao custo inicial previsto;

— Energia gerada: distribui¢do triangular com corte a partir do valor modal. Limite
inferior = HydroSim, limite superior = MSUI;

— Valor da energia: distribui¢do normal. Valor médio=US$34/MWh. Desvio-
padrao=15%.

4 Censrios para analise

Para fins de andlise, foram elaborados 3 cenarios para o empreendimento. No primeiro
cenario, foram considerados os beneficios e custos do empreendimento, sem
externalidades. No segundo cenario, foram consideradas algumas externalidades
relacionadas aos impactos socioambientais do projeto: perdas associadas ao setor de
turismo, qualidade e quantidade de 4gua, pesca profissional e ornamental na regido, e
impactos dos residuos e efluentes gerados na obra. No terceiro cendrio, foram
consideradas as mesmas externalidades do cenario 2, além de estimar-se os beneficios
sobre o valor de energia firme determinado pelo modelo HydroSim, desenvolvido na
Unicamp, o qual aponta uma geracdo de energia firme bem menor que o modelo

tradicionalmente utilizado pelo setor elétrico.

Para o segundo e terceiro cenarios, no que concerne as externalidades, nem todas foram
consideradas no calculo, como o caso do valor de existéncia de espécimes de fauna e
flora ¢ o valor de opgdo de conservacdo da biodiversidade (cBIO), além do valor
recreativo e de perda na ictiofauna com interesse comercial a jusante do reservatorio
(cICT), por falta de dados quantitativos consistentes. Outra limitagdo assumida na
presente analise ¢ a ndo quantificacdo de perda de sitios arqueologicos. Estas limitagdes
tornam a analise conservadora e apontam para uma subestimagdo dos valores de impacto

socio-ambiental do empreendimento.
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Também ndo estdo aqui considerados os valores culturais, associados as comunidades
tradicionais e povos indigenas, nem as perdas diretas destas mesmas comunidades
(recursos pesqueiros, acesso a agua de qualidade, terras exploraveis, etc.), dada a

dificuldade de obtengao de dados.

Para cada cenario, calculou-se o Valor Presente Liquido (VPL) e a Taxa Interna de Retorno
(TIR), a uma taxa de desconto de 12% ao ano, indicadores de viabilidade econdmica
(Tabela 4). A partir dos dados utilizados foi realizada uma analise da sensibilidade dos
resultados em relacdo as mudancas nas premissas sobre o prazo de constru¢do, o custo
total da obra, a geragcdo anual de energia e o prego da energia gerada. Finalmente,
realizou-se uma andlise de risco para integrar variagdes continuas nestas quatro

premissas, expressando o resultado em termos de probabilidade de viabilidade (VPL>0).

Resultados e analise

A tabela 4 apresenta o0 VPL e a TIR para cada cenério estudado.

Tabela 4 — Indicadores de viabilidade

Parametros Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3
VPL (USS) 1.624.880.117 1.436.159.306 @ -3.558.796.969
TIR 14.86% 14.53% 3.87%

Nos cenérios 1 e 2, o empreendimento apresenta indicadores favoraveis quanto a viabilidade
do projeto. Ambos VPLs estdo na faixa de US$1,5 bilhdes, com as taxas internas de retorno
acima dos 12% utilizados como taxa de desconto para a analise. Como se pode notar, a
insercao das externalidades quantificadas no Cenario 2 ndo modificou sobremaneira o retorno
do empreendimento, apontando para uma perspectiva de que o retorno do empreendimento,
nestas condi¢des de andlise, € bem superior aos impactos socioambientais considerados. Cabe
reiterar que diversas externalidades ndo foram consideradas na andlise, por falta de dados
confidveis, além de que alguns impactos considerados foram reconhecidamente sub-

valorados. J& o Cenario 3 aponta para perdas econdmicas expressivas, devidas a redu¢do na
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projecao de geracao, conforme o modelo Hydrosim, o qual considerou a geracdo no CHE Belo

Monte em carater exclusivo.

Analise de Sensibilidade

Como o Cenério 2 apresentou variagdo pouco significativa em relagdo ao Cenario 1, aplicou-
se a analise de sensibilidade apenas para os Cendrios 1 e 3. As variaveis testadas foram: (i) o
prazo de construgdo; (ii) o custo de construgdo; (iii) a energia a ser gerada; e (iv) o valor da
energia. Para cada varidvel foi calculado o limiar de viabilidade (VPL=0), quando todos os

outros parametros permaneceram constantes.

Os resultados apontaram que, com as proje¢des do modelo HydroSim, o projeto ¢ inviavel
mesmo reduzindo a zero o custo da obra e o prazo de construgdo. Mantendo-se as premissas
de projeto para estes parametros, o empreendimento sé seria viavel a partir de um prego de
venda de energia de US$100,99/MWh, o que representa trés vezes o valor normativo

assumido pela Eletronorte.

No Cenario 1, o projeto se mantém viavel mesmo aumentando em 50% o orgamento das
usinas, ou dilatando o prazo de construgcdo para 9 anos de constru¢do, ou, numa terceira
hipotese, admitindo-se uma reducdo do preco de venda de energia para US$25,90/MWh.
Mantendo os valores originais para os outros parametros, estimamos que a geracdo firme

minima para garantir a viabilidade estaria em torno de 3.500 MW, em média.

Analise de risco

Para avaliagdo da andlise de risco, na primeira situagdo agrupou-se os riscos de excesso de
custo, atrasos na obra e geragcdo de energia abaixo do projetado, além de simular valores de
energia acima e abaixo do valor médio. A probabilidade de viabilidade do empreendimento
nesta situacdo seria de apenas 2,28%. As varidveis mais significativas foram o valor da
energia (58,6%), o prego da energia (23,5%) e o custo de construg¢do (-15%). O grafico das

simulacdes pode ser visualizado na Figura 2.
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Figura 2 — Analise de riscos: primeira simulagao

A segunda situacdo contemplou uma redugdo no risco relacionado a geragdo, estabelecendo a
projecao oficial como a mais provavel (MSUI=moda), mas mantendo a proje¢do do modelo

HydroSim como patamar inferior. A probabilidade de viabilidade aumenta a 9,47%, ainda

longe de um nivel aceitavel de risco (Figura 3).

VPL

0,04 400
£ 003 300 3
= 2
e L,
! =
= on2 200 =
(L &

0.01 - 100

0.00 0

-4,000,000,000 -2,000,000,000 Q 2,000,000,000

5

Figura 3 — Analise de riscos: segunda simulagao

Para o terceiro, o risco de geragdo foi eliminado, adotando-se o valor MSUI sem variagdes,

resultando em um aumento nas chances de sucesso do empreendimento para
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aproximadamente 35% (Figura 4). Neste cenario, o prazo (-29%) e o custo das linhas de

transmissao (-17%) passaram a ganhar importancia na analise de sensibilidade.
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Figura 4 — Analise de riscos: terceira simulagdo

Para o quarto cenario, considerou-se a distribuicdo LogNormal para a varidvel prego (Desvio
Padrdo de 50%), a qual passou a influenciar em 93% os VPLs simulados. Esta distribui¢do se
aplicaria caso houvesse um potencial de aumento no preco futuro da energia. A probabilidade

de sucesso passou a 35,52% (Figura 5).
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Figura 5 — Analise de riscos: quarta simulagao
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J& para o quinto e ultimo cenario, variou-se o prazo de constru¢do, reduzindo o prazo maximo

de 10 para 8 anos. Neste caso, atingir-se-ia 39,11% de probabilidade de viabilidade (Figura 6).
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Figura 6 — Andlise de riscos: quinta simulagao

Estas simulacdes indicam que a uUnica forma de garantir minimamente a viabilidade do
projeto, ainda que com probabilidades de sucesso inferiores a 40%, seria eliminando os riscos
de gastos imprevistos, atrasos e sub-producao simultaneamente, o que representa uma situagao
pouco comum no caso das usinas hidrelétricas de grande porte. A tabela 5 mostra os critérios

da analise de risco, salientando as alteragdes de acordo com a situac¢do analisada.

Tabela 5 — Critérios da analise de risco

Critérios da analise de risco
i & Custo Preco iabili
Situagoes Prazo Custo obra . _ | Energia Firme . Viabilidade
transmisséao energia
] Dist. Dist. )
Dist. ) ) Dist. Normal;
) triangular; triangular; ) ) o
triangular; Dist. triangular; | Média:
Inf.: custo Inf.; custo ]
1 Inf.: 5anos; . . Inf.: HydroSim; US$34/MWh 2,28%
oficial; Sup.:  oficial; Sup.: )
Sup.:10 Sup.: MSUI. ; Desvio:
50% 50%
anos. 15%.
aumento. aumento.
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] Dist. Dist. )
Dist. ) ) : : Dist. Normal;
) triangular; triangular; Dist. triangular o
triangular; Média:
Inf.: custo Inf.: custo c/ corte
Inf.: 5anos; | . : US$34/MWh 9,47%
oficial; Sup.:  oficial; Sup.: | superior=MSUI. )
Sup.:10 : ; Desvio:
50% 50% Inf.: HydroSim;
anos. 15%.
aumento. aumento.
i Dist. Dist. )
Dist. i ) Dist. Normal,
] triangular; triangular; o
triangular; Média:
Inf.: custo Inf.: custo
Inf.: 5anos; . . MSUI US$34/MWh 35%
oficial; Sup.: | oficial; Sup.: )
Sup.:10 ; Desvio:
50% 50%
anos. 15%.
aumento. aumento.
) Dist. Dist. Dist.
Dist. ) )
) triangular; triangular; ) . LogNormal;
triangular; Dist. triangular; .
Inf.; custo Inf.: custo ] Média:
Inf.: 5anos; . . Inf.: HydroSim; 35,52%
oficial; Sup.: | oficial; Sup.: US$34/MWh
Sup.:10 Sup.: MSUL. :
50% 50% ; Desvio:
anos.
aumento. aumento. 50%.
: Dist. Dist. )
Dist. i ) Dist. Normal;
: triangular; triangular; ) ] o
triangular; Dist. triangular; = Média:
Inf.: custo Inf.: custo )
Inf.: 5 anos; . . Inf.: HydroSim; US$34/MWh 39,11%
oficial; Sup.: | oficial; Sup.: ]
Sup.:8 Sup.: MSUL. ; Desvio:
50% 50%
anos. 15%.
aumento. aumento.

Estes resultados indicam que o Complexo Hidrelétrico de Belo Monte podera criar uma
enorme pressdo para a construcdo de mais barragens a montante. As simulagdes com o
modelo HydroSim apontam uma taxa de utilizacdo inferior a 20%. Esta capacidade ociosa
representa uma “crise planejada” e deve estimular permanentemente projetos de regularizagao
de vazdo do rio Xingu. Por exemplo, se a taxa de utilizagdo fosse elevada até 80%, o
incremento no valor bruto da geracao das turbinas de Belo Monte seria entre US$1,4 e US$2,3
bilhdes/ano, justificando investimentos da ordem de US$11 a US$19 bilhdes. Em funcao

disto, se mostra pouco realista o cenario de um CHE Belo Monte “sustentdvel”: uma tUnica

represa, extremamente produtiva e rentavel, que afete uma area reduzida e ja bastante alterada.
5 Consideracoes Finais

No que concerne a analise socio-econdmica do empreendimento do Complexo Hidrelétrico de

Belo Monte, para os pardmetros analisados, pode-se apontar as seguintes constatacdes:
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Caso se confirme a energia firme projetada pelo empreendedor, o projeto apresenta
indicadores econdmicos favoraveis, sendo vidvel mesmo com a incorporagdo parcial de
externalidades socioambientais.

O valor das externalidades consideradas atinge o patamar de US$189 milhdes em valor
presente, nimero que pode balizar negociagdes em torno de compensacdes a estes
impactos considerados.

Um ‘custo social’ em torno de US$200 milhdes anuais inviabilizaria o empreendimento,
mesmo considerando os dados do cenério oficial. Isto indica que, caso eventual valoracdao
para externalidades ndo consideradas neste estudo aponte valores proximos a este patamar,
o projeto pode se tornar socialmente inviavel. Tais externalidades incluem valores sécio-
culturais afetados, perdas em biodiversidade e valor de existéncia de recursos naturais,
além de uma valorizagdao maior dos danos considerados na analise.

De acordo com o modelo HydroSim, de simulagdo de situagdes hidrologicas de
empreendimentos hidrelétricos, a geracao firme poderia ser de apenas 1172 MW no CHE
Belo Monte, considerada como empreendimento inico na bacia do Rio Xingu. A partir
deste valor, o empreendimento seria inviavel em qualquer cenério considerado.

No caso de eventual constru¢do da UHE Altamira, hipotese possivel conforme discutido
no decorrer do trabalho, apenas o alagamento da area do reservatorio geraria custos
ambientais da ordem de US$450 milhdes em termos de contribui¢do para o efeito estufa,

alem de inundar partes de varias terras indigenas e uma floresta nacional.

O empreendimento de Belo Monte ¢ uma obra complexa de engenharia e, como toda obra

complexa, possui riscos associados. A andlise realizada nos remete ao questionamento dos

estudos hidroldgicos e de custos do empreendimento, os quais representam as varidveis mais

impactantes no modelo de custos e beneficios. Neste sentido, cabe salientar a necessidade de

maiores investimentos na investigacdo destes nimeros, mais precisamente no que concerne a

energia a ser gerada pelo empreendimento, a partir de uma analise mais detalhada do modelo

hidrolégico e seus dados, e aos custos associados ao mesmo, dada as especificidades locais de

disponibilidade de recursos materiais e logistica de construgao.

Ainda, mostra-se necessario o investimento na valoragdo de outros impactos nao considerados

nesta analise, o que poderia apontar mudangas nos nimeros apresentados. Tais investigacdes

deveriam incorporar a possivel perda de biodiversidade, possiveis alteragdes no modus
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vivendi de comunidades tradicionais e grupos indigenas direta ou indiretamente afetados,
alteracdes na ictiofauna e seus reflexos a jusante, a emissdo de gases pelo reservatorio e

turbinas do empreendimento e valores de existéncia dos recursos naturais impactados.
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