Estudo de Caso

PROJETO EQLICO DA CABEOLICA
Cabo Verde

CONTEXTO

O Projeto Edlico da Cabedlica compreende quatro pequenos par-
ques edlicos distribuidos em quatro das nove ilhas habitadas de
Cabo Verde. Os parques tém uma capacidade de produgdo com-
binada de 25,5 MW e entraram em opera¢dao entre dezembro de
2011 e julho de 2012." Os parques sdo considerados como fazendo
parte de um Unico projeto porque (1) foram planeados, financiados
e construidos em conjunto e (1) todos sdo propriedade e operados
pela Cabedlica sA, uma empresa publico-privada registada em Cabo
Verde e fundada especificamente para este projeto, no ambito de
uma Parceria Publico-Privada (PPP) entre a InfraCo Africa Limited,
o Governo de Cabo Verde e a Electra SARL (Empresa Nacional de
Eletricidade e Agua). A Cabedlica possui uma licenca para operar
enquanto produtor independente de energia (IPP) e vender a sua
producdo para a Electra sob um Acordo de Compra de Energia (PPA)
por 20 anos.

O sucesso do projecto tem a ver com o seu efeito demonstrativo
enquanto um projeto emblematico para as energias renovaveis (ER)
na regido, o que levou a um aumento significativo da participacado
das ER no cabaz energético de Cabo Verde, que ascendeu a 21,4 %
em 2016. O projeto recebeu inimeros prémios de prestigio, precisa-
mente por este papel inovador, logo apds a conclusdo da construgdo
dos dois primeiros parques edlicos da Cabedlica em 2011. Apds meia
década em operagdo, revisitamos o projeto a fim de retirar ilagdes
que poderdo ser Uteis.

' Santiago (9,35 MW), S&o Vicente (5,95 MW), Sal (7,65 MW)
e Boa Vista (2,55 MW)
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DESENVOLVIMENTO DO PROJETO

Ainiciativa de proceder ao desenvolvimento do projeto da Cabedlica
foi langada pelo Governo de Cabo Verde, que contactou a InfraCo
Africa, uma empresa de desenvolvimento de infra-estruturas com
gestdo privada e financiada por doadores, que realizou as primeiras
atividades de desenvolvimento do projeto em 2006. Esta foi uma
época em que Cabo Verde viu-se confrontado com elevados custos
de produgdo e um déficit severo no aprovisionamento, resultando
em cortes de electricidade frequentes na capital, Praia, e noutras
partes do pais. Neste contexto, o Governo de Cabo Verde estava
igualmente empenhado em aumentar a capacidade de energia
eolica, que fora identificada como uma fonte de produgao rentavel
para o pais.

Quando a InfraCo desenvolveu o projeto, os seus responsaveis
puderam beneficiar das experiéncias sobre uma série de projetos de
energia edlica de pequena escala desenvolvidos em diferentes ilhas,
incluindo parques edlicos desenvolvidos nos ou perto dos locais
onde a Cabedlica iria se instalar em Santiago e Sdo Vicente. Naquela
época, o Governo levou a cabo vérias tentativas no sentido de obter
capacidade adicional de produgdo de energia edlica, mas ndo teve
éxito devido ao baixo nivel de interesse por parte dos potenciais
fornecedores.

As atividades de desenvolvimento do projeto incluiram medigGes
de vento, previsdes da procura (que se revelaram demasiado oti-
mistas, com excegdo da ilha de Santiago), uma analise dindmica da
rede, bem como um Estudo do Impacto Ambiental e Social (ESIA)?
de acordo com as normas internacionais e negocia¢des de contratos
de arrendamento de terrenos. Neste processo, a capacidade inicial-
mente prevista de 28 MW foi reduzida para 25,5 MW apds o ajuste

2 0 EsIA tinha de preencher as exigéncias da legislacdo nacional pertinente e dos

bancos multilaterais de desenvolvimento implicados no projeto. Um resumo do
estudo esta disponivel no seguinte link: https://www.afdb.org/fileadmin/uploads/
afdb/ Documents/Environmental-and-Social-Assessments/ESIA%20-%20Cabeo-
lica%20 Wind%20Farm%20Projectt%20-%2018.03.2010%20EV.pdf.
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Assinatura do PPA
e do Contrato de
Apoio em 26/02

Acordo financeiro
referente ao capital
préprio alcangado
em agosto

N

Estabelecimento
de um veiculo para

das previsdes da procura, previamente a execuc¢do do projecto. Um
marco importante foi o acordo sobre um PPA suscetivel de finan-
ciamento bancario e um Acordo de Apoio com o Governo de Cabo
Verde, ambos assinados em fevereiro de 2010 (veja também abaixo
Andlise Econdmica e Financeira).

Um dos principais passos da fase de desenvolvimento do projeto
foi a estruturagdo da empresa do projeto. A InfraCo acordou com o
Governo, representado pelo Ministério da Energia (anteriormente
denominado MECC) que o governo e a empresa estatal Electra SARL
deveriam participar como acionistas minoritarios do spv Cabedlica
SA, que foi inicialmente estabelecido em 2009 com trés acionistas.
A Africa Finance Corporation (AFC), como principal acionista, bem
como o Fundo Finlandés para a Cooperagdo Industrial Ltd. (Finn-
fund), juntaram-se a InfraCo na qualidade de acionistas em 2010 e
empréstimos a longo prazo foram assinados com o BEI e o BAD. Tal
deu origem a estrutura do projeto, conforme se evidencia no gra-
fico 1, que teve vigéncia até que a AFC reforgou o seu papel enquanto
principal investidor no projeto, através da aquisicdo de acgdes da
InfraCo Africa, concluida em fevereiro de 2016. A Cabedlica também
obteve uma pré-aprovagdao para um seguro contra riscos politicos
da Agéncia Multilateral de Garantia de Investimentos (MIGA) e do
Banco Mundial no mesmo ano mas, eventualmente, o seguro foi
rejeitado pelos investidores e financiadores que se sentiam confor-
tdveis com as garantias incluidas no acordo de apoio governamental
(IRENA, 2016). Este acordo inclui a obrigacdo de depdsito dos fundos
numa conta de garantia, a fim de mitigar os riscos de liquidez ligados
aos compradores, bem como uma opg¢do de venda, ou seja, a pos-
sibilidade de a Cabedlica poder vir a vender o projeto ao Governo a
um precgo acordado, em caso de incumprimento das suas obrigagdes.

3 De acordo com a IRENA (2016) e Brown (2017), as condi¢des de ambos os emprésti-
mos sdo as seguintes: com duragdo até 14 anos, um periodo de caréncia até 2 anos
e uma taxa de juro de aprox. 7%
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Grafico 1: Estrutura do projeto até fevereiro de 2016
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FECHO FINANCEIRD DATA DE EXPLORAGAD COMERCIAL

INFRACO AFRICA : USD 7,88 M NA FASE DE DESENVOLVIMENTO, ACRESCIDOS DE ELR 2,3 M NAS FASES SEGLINTES

BANCO AFRICAND DE DESENVOLVIMENTO: EUR 14,2 M
AFRICA FINANCE CORPORATION: EUR 8,2 M
FINNFUND: EUR 7.8 M

CUSTOS DE DESENVOLVIMENTD: USD 7,88 MILHOES

AQUISICAO E CONSTRUCAO

O fabricante dinamarqués de turbinas, Vestas, foi escolhido como
empreiteiro de Engenharia, Aquisices e Construgdo (EPC) através
de um concurso internacional e o respectivo contrato foi assinado
em dezembro de 2009. As restrigdes logisticas em termos de acesso
rodovidrio e instalagbes portudrias desempenharam um papel
determinante na selec¢do das turbinas (Vestas V52-850kW em todos
os locais), que sdo consideradas muito pequenas para os padrdes
atuais da industria.

A construcao dos dois primeiros parques edlicos teve inicio em
janeiro de 2011. Os empreiteiros tiveram que importar camides

e guindastes apropriados para transportar e erguer as turbinas,

cuja altura do cubo era de 55 m, bem como trazer méo-de-obra
especializada.

Dada a dimensdo e a complexidade do projeto e o contexto no
qual foi realizado, o processo de desenvolvimento do projeto desde

a primeira visita do promotor a Cabo Verde em 2006 até ao comis-

sionamento do Ultimo parque edlico em julho de 2012, pode ser
considerado como muito curto.

CUSTO TOTAL DE INVESTIMENTD: EUR 60,9 MILHOES

)

d

Fonte: InfraCo (n
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OPERACAO

O contrato com a Vestas incluiu um Acordo de Servigos por um
periodo inicial de cinco anos, nos termos do qual garantiam uma dis-
ponibilidade de 95 %. O acordo foi recentemente prorrogado para os
préximos sete anos.

A Electra e a empresa de Aguas e Energia da Boa Vista (AEB)3
tém acesso remoto ao sistema SCADA da Cabedlica, de modo a con-
trolar a produgdo dos parques edlicos. Isto implica, por vezes, fortes
restricOes para assegurar a estabilidade da rede, evitando assim os
niveis de penetracdo da energia edlica que vdo até mais de 50%,
geralmente praticados durante periodos de altas velocidades de
vento e baixa procura. Todavia, na realidade, o nivel de penetragao
ultrapassa frequentemente esse valor sem causar quaisquer pro-
blemas técnicos na rede. A Electra e a AEB utilizam as previsdes de
producgdo de energia edlica prestadas pela Cabedlica para o planea-
mento do despacho e para o funcionamento das centrais térmicas.
Isso é feito através do ajuste do limite superior da produgdo do
respetivo parque edlico (ponto de ajuste) numa base horaria, bem
como em situagdes de emergéncia. Embora os compradores tenham
adotado inicialmente uma abordagem altamente conservadora, foi
possivel aumentar a taxa de penetragdo da energia edlica por via de
um didlogo continuo e de trocas de informagdes entre a Cabedlica
e a Electra /AEB, bem como através da formagdo dos responsaveis
pelo despacho. A Cabedlica observou um fator humano na forma

como a produgdo de energia edlica estd sendo despachada, devido
ao importante papel desempenhado pelos operadores das centrais
térmicas na regulagdo da produgdo dos parques edlicos.”

O gréfico 2 mostra a produgdo real, bem como a quantidade
de energia que poderia ter sido produzida no periodo 2012—-2016.
Pode-se observar que grandes quantidades de energia estdo sendo
perdidas devido a restrigdes na producdo — até 28 % em determi-
nados anos.® Tal facto resulta de um conjunto de factores que sdo
analisados a seguir. Apesar das restri¢Ges, todos os quatro parques
tém fatores de capacidade que atendem aos padrdes internacio-
nais, refletindo os excelentes regimes de vento em Santiago (39 %),
S3o0 Vicente (35%), Sal (26 %) e Boa Vista (35%).” Na auséncia de
restricdes, o parque edlico de S3o Vicente poderia chegar a atingir
um fator de capacidade de até 56 %.2

Em média, a Cabedlica contribuiu com aprox. 22 % para o for-
necimento de eletricidade em Cabo Verde entre os anos 2012 e
2016, mas, dependendo da ilha e do ano, foi responsavel por taxas
de penetragdo de energia edlica médias anuais de até 35% (ver
tabela 1). A maior taxa de penetragdo mensal verificada até a data
foi registada na ilha do Sal (55 %).°

O grafico 3 mostra a sazonalidade da produgdo de parques
eolicos no mesmo periodo de tempo, que é significativamente infe-
rior entre os meses de julho e outubro.™

Grafico 2: Potential e producdo atual de electricidade pela Cabedlica 2012—2016
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Tabela 1: Taxas Anuais Médias de Penetra¢do de Energia Edlica
porilha em %™

AND SANTIAGD SAL S. VICENTE

2012 17 29 30
2013 17 31 32
2014 17 31 35
2015 16 33 28
2016 15 31 25

203

BOA VISTA

2016

AEB € a sub-concessionaria que gere a rede elétrica
na Boa Vista.

Na auséncia de um centro de despacho, os opera-
dores de centrais térmicas executam essa fungdo.
Espera-se que isso mude no futuro préximo.

Esta é a percentagem registada em 2016 (proprio
calculo feito com base nos dados fornecidos pela
Cabedlica).
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7 Estes foram os factores de capacidade de 2016
(fonte: Evora 2017).
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Analise conduzida por Evora (2017) com base nos
dados de 2016.

29

9 A produ¢do média mensal na ilha do Sal atingiu os 55 %
em janeiro de 2015 (Relatdrio Anual da Cabedlica 2015).

Os parques edlicos nas ilhas do Sal e Boa Vista
apenas iniciaram as suas operagdes em fevereiro e
julho de 2012, respectivamente.

Fonte: Relatdrios anuais da Cabedlica

27




Grafico 3: Sazonalidade da produgdo de energia
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ANALISE ECONOMICA
E FINANCEIRA

Segundo a Cabedlica e os seus acionistas, o CAPEX do projeto foi de
aproximadamente 60,9 milhdes de euros.” Além disso, a InfraCo ja
teria gasto usp 7,88 milhdes no desenvolvimento do projeto, parte
do qual foi patrocinado por doagdes.™

O PPA inclui trés niveis de tarifas indicados na moeda local, que
estd indexada ao Euro. O primeiro nivel (preco basico) aplica-se as
quantidades de energia por parque edlico e més em que a Electra é
obrigada a comprar, sejam estas produzidas e despachadas ou nao
(contrato take-or-pay ou de compra obrigatdria). Estas quantidades
em kWh encontram-se especificadas no PPA. Os outros dois niveis,
que sdo acentuadamente inferiores, sdo utilizados apenas para
qualquer quantidade adicional de energia produzida e injetada na
rede. Uma vez que a quantidade de energia adquirida pela Electra
varia ao longo dos anos, a tarifa média efetiva também varia em
fungdo da energia comprada que excede a quantidade de energia
cobrada na tarifa de take-or-pay durante o ano em questao.

A quantidade de energia efetivamente produzida e consumida
tem sido inferior ao que se esperava devido ao crescimento da
demanda abaixo do esperado e ao declinio do prego do crude, o
que tornou financeiramente ainda mais atrativo para a Electra pro-
duzir a sua propria eletricidade quando o preg¢o do crude estava
ainda muito baixo. No entanto, a tarifa média da Cabedlica situou-
se sempre abaixo dos custos de produgdo varidveis da Electra até
janeiro de 2015." Isso significa que a Electra e o publico em geral
beneficiaram da diminui¢do dos custos de produgdo durante a

" Algumas outras fontes mencionam montantes diferentes.

2 InfraCo (n. d.). Inclui, entre outros, uma subvencdo de UsD 170 000 do Fundo de
Assisténcia Técnica (PIDG) para avaliagdo dos recursos edlicos e estudos de enge-
nharia técnica (PIDG, n. d.).

3 A Electra também reduziu os seus custos de producdo térmica, investindo em
novas centrais eléctricas e aumentando o uso de fueldleo 180 e 380 nos ultimos

anos.
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maior parte dos primeiros cinco anos de funcionamento. Mesmo
em alturas em que a tarifa da Cabedlica foi superior ao custo de
producdo da Electra, Cabo Verde tem beneficiado de poupangas de
divisas, devido as importagGes de combustiveis evitadas e a neces-
sidade reduzida de ter reservas de divisas para essas importagdes.

CRIAGAO DE EMPREGOS — O projeto da Cabedlica gerou 15 postos
de trabalho permanentes (dez na Cabedlica SA e cinco na Vestas cv
Lda.), os quais sdo todos ocupados por cabo-verdianos. Isto inclui
um gerente local para cada um dos parques edlicos da Cabedlica
e cinco funcionarios que trabalham pela Vestas. Durante a fase de
construgdo, cerca de 80 pessoas foram empregadas por diversos
empreiteiros.




BENE,FI,CIOS AMBIENTAIS
E CREDITOS DE CARBONO

A produgdo evitada de energia térmica ajudou a economizar cerca
de 15 milhdes de litros de combustivel e reduzir as emissGes em
cerca de 55 mil toneladas de CO, por ano, em média."* Desde abril
de 2013, a Cabedlica sA vem obtendo Redugdes Certificadas de
Emissdes (RCEs) para as emissOes evitadas de gases com efeito de
estufa, mas levaram aproximadamente quatro anos para registar
o projeto como um projeto de Mecanismo de Desenvolvimento
Limpo (mMDL). A respetiva documentagdo inclui os relatdrios anuais
de acompanhamento que se encontram disponiveis no sitio Web
do Secretariado da Convengao-Quadro das Nagdes Unidas sobre as
Alteragdes Climaticas (CQNUAC).™ O periodo inicial de geragdo de
créditos é de sete anos, mas a Cabedlica tem também a possibili-
dade de registar o projeto por até dois periodos de crédito adicio-
nais de igual duragdo com base na documentacgdo atualizada.

"4 Fonte: Cabedlica.

5 https://cdm.unfccc.int/Projects/DB/RWTUV1359635253.96/view

DISCUSSAO

O principal ponto forte do projeto reside nos seus efeitos de
demonstracgdo, que, por sua vez, sdo baseados num nimero impres-
sionante de resultados alcangados de uma assentada: (1) o primeiro
projeto edlico em larga escala na regido, (Il) a primeira parceria
publico-privada (PPP) para as ER ndo-hidroeléctricas na Africa Sub-
sariana, (1l1) o primeiro projeto de um mercado emergente que
ousou empurrar um pais sem uma produgdo hidroeléctrica signifi-
cativa (e sem opg¢Oes de exportagdo transfronteirigas) para um alto
nivel de penetragdo de ER no cabaz energético e (1vV) o primeiro pro-
jeto de MDL registado em Cabo Verde.



https://cdm.unfccc.int/Projects/DB/RWTUV1359635253.96/view

TECNOLOGIA — Apesar de que a energia edlica atingiu a maturidade
tecnoldgica bem antes de 2010, ndo havia muitos parques edlicos
instalados em paises em desenvolvimento até entdo — e muito
menos em Africa. Portanto, o efeito «classico» de demonstragdo da
tecnologia do projeto foi relevante por si sé: ajudou a convencer
os decisores politicos, investidores e empresas de eletricidade em
toda a regido de que a produgdo edlica (1) funciona bem em larga
escala, (1) pode ser instalada num periodo relativamente curto
(em comparagdo com as centrais térmicas de grande dimensao) e,
sobretudo, (I11) pode ser despachada sem comprometer a estabili-
dade do sistema, mesmo com elevadas taxas de penetragao.

Este ultimo ponto assume, nomeadamente, uma importancia
primordial no que diz respeito ao efeito de demonstragdo de tecno-
logias. Ja antes de 2010, a maioria dos paises em desenvolvimento
considerava que percentagens de energias renovaveis acima dos
5% constituiam grandes riscos tecnoldgicos ao nivel do sistema.
Embora os paises pioneiros, como a Dinamarca, a Alemanha e a
Espanha, haviam atingido taxas mais elevadas até entdo (estas con-
tinuavam ainda a ser inferiores as ousadas percentagens de energia
edlica entre 30 e 35 % alcangadas por duas das quatro ilhas), o argu-
mento em relagdo a ER varidvel nos mercados emergentes foi una-
nime: as suas redes mais fracas e estratégias de despacho ndo per-
mitiriam niveis similares. Apenas cinco anos depois, muitos paises
em desenvolvimento seguiram o exemplo — promulgando formal-
mente metas nacionais em matéria de energias renovaveis de 20 %,
ou mais, até o ano 2030. Alguns — como é o caso de Cabo Verde —
estdo a ir mais além e visando a produgdo de electricidade de até
100 % baseada em ER. Embora isso seja devido a varias razdes que
ndo podem ser apresentadas no presente relatério, o exemplo de
referéncia da Cabedlica — juntamente com alguns outros estados
insulares —, tém indubitavelmente contribuido para o desenvolvi-
mento de uma atitude mais otimista em relagdo a elevada partici-
pacdo das energias renovaveis no cabaz energético.

ECONOMIA — Em contrapartida, os parques edlicos produzem muito
menos do que poderiam devido a restrigdes significativas — espe-
cialmente na ilha do Sal, onde a producao efetiva do parque edlico
foi 47 % abaixo do seu potencial de produgdo em 2016 (fonte: Evora
2017). Conforme discutido anteriormente, este é principalmente
um efeito da estrutura tarifaria do PPA, o que faz com que a Electra
muitas vezes apenas compre a quantidade que é obrigada a comprar,
quando o prego do crude é baixo. No entanto, a redugdo também
se deve ao fato de que o parque edlico na ilha do Sal foi dimensio-
nado para um sistema com uma demanda significativamente maior
(tendo em vista o crescimento do setor turistico, que ndo se desen-
volveu tdo rapido quanto o esperado) e devido a falta de estratégias
de Gestdo da Procura (DsM, sigla em inglés) no sistema energético
da ilha. Contudo, parece haver um bom potencial para bsm na des-
salinizacdo da agua porque, pelo menos, uma das duas centrais de
dessalinizac3o na ilha poderia ser usada como uma carga flexivel."
Uma outra opgdo seria a de instalar sistemas de armazenamento,
que ja vem sendo discutida ha algum tempo e estd a tornar-se finan-
ceiramente mais viavel com a redugdo do prego das baterias de ido
Litio. Além disso, prevé-se que a procura de eletricidade aumente
significativamente com o continuo aumento do numero de turistas
e ainauguracdo de novos grandes hotéis nas ilhas do Sal e Boa Vista.
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Este assunto é discutido para a ilha do Sal em IRENA (2017).

Al

FINANGAS — Os aspectos financeiros do projeto sdao o seu lado forte,
principalmente quando o calendario, a tecnologia, os aspectos do
mercado emergente e o ambiente do projeto sdo levados em con-
sideragdo. Na realidade, quando o projeto foi desenvolvido, foi um
dos primeiros projetos de ER na Africa Subsaariana financiado com
empréstimos sem garantias especificas (financiamento de projetos
amadurecidos com base no fluxo de caixa esperado), apesar do
fato de o pais dispor de uma classificagdo de risco bastante elevado
naquela altura. O projeto, com seu racio de divida/ capital préoprio
de 70: 30, foi estruturado de forma a atrair investidores comerciais
com expectativas moderadas de retorno. O fato de que todos os
acordos de projeto foram assinados e de que o projeto atingiu o
fecho financeiro dentro de um ano constitui um forte indicio de
que as condigdes acordadas responderam com sucesso a todas as
preocupacgGes dos credores e investidores e foram também consi-
deradas aceitaveis para os parceiros cabo-verdianos. No entanto, os
riscos do projeto parecem ser distribuidos de uma forma favoravel
para os investidores, considerando que os riscos importantes como
os riscos ligados a inadimpléncia do comprador de eletricidade e
riscos cambiais foram atenuados.

POLITICA — Ja foi debatida a demonstracdo bem-sucedida quanto
a elevada taxa de penetragdao nacional de ER a nivel global. No
entanto, a nivel nacional, deve-se notar que nenhum projecto
eodlico adicional significativo foi implementado em Cabo Verde
seguindo o exemplo da Cabedlica. Isto deve-se principalmente ao
sucesso do projeto. A Cabedlica tem levado a cabo agbes signifi-
cativas de produgdo de energia edlica nas quatro ilhas com maior
procura, de modo que — nas condi¢Ges atuais — ndo podem ser
implementados grandes projetos de produgdo de ER. Esta situagdo
s6 devera mudar com uma crescente procura e, uma vez que o pais
tenha comecgado a implementar uma estratégia para alcangar uma
maior participagdo das fontes de ER no cabaz energético. Por um
lado, isso sugere que a dimensdo dos futuros projetos de ER com
forte demonstragdao ou impulso ao desenvolvimento do mercado
deve ser limitada a niveis bem abaixo do potencial total do mercado
nacional, de modo a permitir a replicacdo pelo setor privado. Por
outro lado, pequenos paises e ilhas poderdo precisar de «pensar
grande», a fim de alcangar (1) uma dimensdo de projetos capazes
de atrair o interesse de investidores privados e bancos de desen-
volvimento e (I1) um efeito visivel nos mercados locais. Além disso,
os beneficios da replicagdo (que limitam a quota de mercado do
projeto) devem ser ponderados em relagdo ao potencial beneficio
das economias de escala (o que aumenta a dimensdo étima do pro-
jeto) e os beneficios imediatos do projeto, como a poupancga de
combustivel.

No geral, o projeto da Cabedlica pode ser considerado como um
projeto mutuamente benéfico para os investidores e para Cabo
Verde, que teve um forte efeito de demonstragdo, tanto dentro
como fora do pais.
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