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“Hoje, às portas da Era do Hidrogênio, é possível imaginar 
uma infra-estrutura energética descentralizada, do tipo que 
pode sustentar a democratização da energia, permitindo aos 
indivíduos, comunidades e países proclamar a própria 
independência, ao mesmo tempo responsabilizando-se por 
ela”. 

(RIFKIN, Jeremy. A economia do hidrogênio: a criação de uma nova 
fonte de energia e a redistribuição do poder na Terra. São Paulo: M. 
Books, 2003. p. 246) 
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RESUMO 

 

 
 
 
Esta tese tem como objetivo a análise da viabilidade econômica de utilização 

do hidrogênio produzido em plantas de cloro-soda, em sistemas de célula a 
combustível. Este segmento básico da indústria química produz por eletrólise cloreto 
de sódio e soda cáustica e, como subproduto, hidrogênio. A maioria dessas plantas 
queima o hidrogênio como combustível, complementada por gás natural (GN), já que 
o processo produtivo é intensivo em energia (energia elétrica para eletrólise e vapor 
para concentrar a soda cáustica). Uma pequena parte do hidrogênio (12%) é 
utilizada internamente como matéria-prima para a produção de ácido clorídrico – 
HCl.  Diversos estudos apontam plantas de cloro-soda como importante fonte 
industrial de hidrogênio puro, e que sua utilização como combustível para as células 
a combustível pode permitir a recuperação de até 20 % da energia usada. O 
segmento cloro-soda é um dos setores da indústria química que tem a eletricidade 
como o seu principal componente de custo direto e depende de confiabilidade de 
suprimento para sofisticados procedimentos de controle, que associada à qualidade 
são atributos da célula a combustível. 

Baseado no que foi apresentado, formulou-se a hipótese que, na indústria de 
cloro-soda, a utilização do hidrogênio obtido no processo para geração de energia 
elétrica pode ser economicamente vantajosa, exigindo uma avaliação econômico-
financeira. Se for factível produzir parte das necessidades de energia das plantas 
usando o hidrogênio produzido alimentando células a combustível, poderá ser obtido 
ganho financeiro. Na consecução desta proposta foram formulados cinco cenários 
da integração em uma planta industrial de cloro-soda no Brasil, que foi submetida à 
avaliação econômico-financeira, utilizando a metodologia do Valor Presente Líquido 
– VPL e a Teoria das Opções Reais – TOR, tendo em vista a incerteza associada ao 
projeto. Foram utilizados dados reais de uma empresa brasileira selecionada e a 
validação foi feita com base no trabalho de campo que permitiu a determinação dos 
parâmetros por meio dos quais as análises de viabilidade econômico-financeira 
foram realizadas. 

Os estudos realizados permitem concluir que o projeto de integração proposto 
pode ser viável, dependendo de três variáveis passíveis de ação governamental: 
preço do gás, preço da energia elétrica e subsídios (bônus) idênticos àqueles 
praticados na Europa Setentrional, Alemanha, Canadá e Japão. 

 
 

Palavras-chave : Células a Combustível. Hidrogênio Industrial. Plantas de Cloro-
soda.
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ABSTRACT  

 

 

 

This thesis has as an objective an analysis of the economic feasibility of using 
the hydrogen produced in a chlor-alkali plant in fuel cell systems. This basic segment 
of the chemical industry produces sodium chloride and sodium hydroxide by 
electrolysis together with hydrogen as a by-product. Most of these plants burn the 
hydrogen they produce as a fuel, complemented by natural gas since the process is 
energy-intensive (electricity for electrolysis and steam to concentrate the sodium 
hydroxide). Only a small part of the hydrogen (12%) is used internally as a raw 
material for the production of hydrochloric acid – HCl. Several studies point out that a 
chlor-alkali plant may be an important industrial source of pure hydrogen and that its 
use in fuel cells may lead to the recovery of up to 20 % of its energy needs. The 
chlor-alkali segment is one of the sectors of the chemical industry that has electricity 
as a main component of its direct costs and depends on the reliability of its supply for 
sophisticated control procedures which, together with quality, are attributes of the fuel 
cell. 

Based on what was presented, the following hypothesis was formulated: in the 
chlor-alkali industry, the use of hydrogen obtained in the process for the generation 
of electricity may be economically advantageous, requiring an economic and financial 
evaluation. If it is feasible to meet part of the energy needs of these plants using the 
hydrogen produced to supply fuel cells, this may lead to financial gain. For this 
purpose five scenarios for integration in a chlor-alkali plant in Brazil were formulated. 
They were subjected to an economic and financial evaluation using the Net Present 
Value (NPV) and the Theory of Real Options (TRO) methodologies, keeping in mind 
the uncertainty associated with the project. Actual data on a Brazilian company were 
used and the validation was made based on field work which determined the 
selection of parameters.  

From our studies, one can conclude that the integration project proposed here 
may be feasible depending on three variables subject to governmental action: prices 
of gas and electricity, and subsidies (bonuses) identical to those practiced in 
Northern Europe, Germany, Canada and Japan.  
 

 
 

Keywords : Fuel cell. Industrial hydrogen. Chlor-alkali plant. 
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1 INTRODUÇÃO 

 
 
 

A indústria química agrega valor a matérias-primas através de sua 

transformação nos produtos químicos demandados para a manufatura de 

produtos de consumo.  Como normalmente existem vários processos diferentes 

que podem ser utilizados para esta finalidade, a indústria química é 

caracterizada por uma competição intensa por novos mercados (Seidl, 2004). 

As empresas que pretendem alcançar permanente crescimento e auferir 

retorno compatível necessitam reduzir seus custos e isto está diretamente 

relacionado à busca de novas abordagens baseadas em Pesquisa e 

Desenvolvimento (P&D), à adoção de novas estratégias em busca de 

descobertas, bem como à utilização de tecnologia da informação. 

Parafraseando Bomtempo (1998), esse cenário exige de cada organização 

uma capacidade de reação e adaptação permanentes que podemos traduzir 

como capacidade de inovação.  

Segundo Mercado e Antunes (1998), em pesquisa realizada em 1995, 

apesar do quadro econômico recessivo, empresas da indústria química não 

interromperam totalmente suas atividades de P&D, buscando novas vias para 

introduzir inovações, inclusive por meio de articulações com centros de 

pesquisa nacionais e realizando P&D mais voltados à adaptação, e “este 

processo de reestruturação e adaptação que tentaram, até agora, as 

empresas, poderia ser um ponto de partida para a implantação de um 

programa de desenvolvimento tecnológico. A lição não pode resultar mais 

clara: estas firmas nacionais têm-se empenhado em sobreviver e, ainda mais, 
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tentaram preservar seu acervo tecnológico. Cabe então aos órgãos de política 

instrumental alguns mecanismos que permitam elevar essa capacidade 

tecnológica para torná-las mais competitivas.” 

A principal atuação governamental, no financiamento do setor químico, é 

realizada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento (BNDES) e pela 

Financiadora de Estudos e Projetos (FINEP). 

No entanto, novos agentes começaram a atuar no cenário, como por 

exemplo: o Departamento de Desenvolvimento Tecnológico do Ministério de 

Ciência e Tecnologia – MCT (por meio da concessão de incentivos fiscais e do 

fomento de Entidades Tecnológicas Setoriais); a Petrobras (participando de 

projetos a jusante da refinaria e catalisando a realização de alguns outros 

projetos de alto conteúdo tecnológico); a ABIQUIM (realizando estudos e 

prestando consultoria especializada) e o SEBRAE (promovendo o 

desenvolvimento tecnológico de pequenas e médias empresas). 

Além disso, centros de pesquisa e grupos universitários de interesse à 

Indústria química, com por laboratórios credenciados, recursos humanos 

qualificados, sistemas de informação, tecnologia industrial básica e serviços 

especializados, vêm possibilitando ao setor privado acessos à infraestrutura 

pública de C&T no País. 

Um dos segmentos básicos da indústria química, as plantas de cloro-

soda produzem por eletrólise cloreto de sódio e soda cáustica, e o hidrogênio 

como subproduto, com uma produção mundial de 50 milhões de MT (toneladas 

métricas) por ano de soda e uma relevante quantidade estequiométrica de 

cloro. 
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A maioria dessas plantas queima o hidrogênio produzido para sua 

valorização como combustível, complementada por gás natural (GN), e em 

alguns casos, com a aquisição de vapor, já que o processo produtivo é energo-

intensivo, exigindo muita energia elétrica para eletrólise e muito vapor para 

concentrar a soda cáustica. 

Uma pequena parte do hidrogênio (12%) é utilizada internamente como 

matéria-prima para a produção de ácido clorídrico – HCl, e neste caso, seu 

valor é tão alto que a sua utilização para outra finalidade é seguramente 

improvável economicamente. 

Em regiões no mundo, como China e Índia, é muito frequente a não-

utilização de parte do hidrogênio produzido (mais do que 20%), sendo assim 

liberado para a atmosfera devido à ausência de infraestrutura nas plantas e ao 

fato destas não serem interconectadas. 

Em diversos estudos, como, por exemplo, no National Hydrogen Energy 

Roadmap (US DOE 2002a), cita-se que as plantas de cloro-soda podem ser a 

mais importante fonte industrial de hidrogênio puro, confirmado em laboratório, 

sendo por esta razão o mais fácil e econômico combustível para as células a 

combustível. 

No entanto, a carência de adequada infraestrutura de distribuição de 

hidrogênio é um dos maiores empecilhos para o desenvolvimento e 

comercialização industrial do seu emprego em células a combustível 

Os sistemas de célula a combustível podem permitir a recuperação de 

até 20 % da energia usada, para eletrólise nas plantas de cloro-soda, 
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confirmada em laboratório da Nuvera1 localizado na Itália, em função de três 

critérios básicos: operação das células a combustível em baixa pressão, 

porque a energia necessária para comprimir o hidrogênio e o ar não pode ser 

plenamente recuperada; utilização direta da célula a combustível na conversão 

da energia produzida em CC para CA em paralelo com retificadores na sala de 

célula, evitando o alto custo e a ineficiência da transformação de potência e 

dos equipamentos periféricos; recuperação máxima do hidrogênio, obtida com 

um projeto detalhado e bem adaptado ao sistema da célula a combustível.  

Considerando que a necessidade mundial das indústrias de cloro-soda 

para seu processo produtivo é da ordem de 15.000 MW, é teoricamente 

possível economizar 3.000 MW, sendo provável que até o ano de 2015, mais 

do que 1.000 MW sejam economicamente factíveis, o que seguramente 

representa um dos mais promissores caminhos do desenvolvimento industrial 

das células a combustível. 

A confirmação da importância desta solução já se configura nos 

fabricantes mundiais de equipamentos para o segmento cloro-soda, através 

dos estudos dos projetos nas instalações Freeport Dow, no Texas-EUA, numa 

parceria GM-DOW e o futuro da parceria AKZO NOBEL (sede em Amsterdã, 

Holanda) – NedStack para Botlek, na Holanda e nos fabricantes nacionais, 

como Electrocell, Unitech e Novo Cell. 

Os laboratórios da Nuvera FC e da DNTE C/A, localizados em Milão, na 

Itália, confiam neste desenvolvimento e estão propondo projetos de 

demonstração em parceria com indústrias cloro-soda, para instituições 

                                                 
1 Cf. OTTAVIANI, Angelo; DEL FRATE, Alessandro. Hydrogen: A Clean Energy Choice. 15th Annual U.S. 
Hydrogen Conference, April 26-30, 2004. 
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interessadas para promover e financiar inovação tecnológica e aplicação em 

célula a combustível. 

Os laboratórios dos citados fabricantes, que são próximos um do outro, 

organizaram um teste em parceria, alimentando stacks de células a 

combustível com o hidrogênio produzido por células eletrolíticas do tipo 

membrana, com resultado bem satisfatório. 

O grande interesse nas plantas de cloro-soda, para recuperação de 

hidrogênio produzido no processo, é que o melhor hidrogênio disponível é 

produzido pelas células eletrolíticas do tipo membrana2, devido a que: este é 

suficientemente puro, devido ao estágio de separação, eliminando vestígios 

corrosivos alojados, para atingir temperatura e umidade corretas; este está, 

com frequência, sob um nível de pressão suficiente (1,25 bar absoluto) para 

alimentar diretamente a célula a combustível, dispensando estágio de 

compressão. 

A introdução da célula a combustível nas plantas de cloro-soda pode 

resultar em interessantes vantagens e somente poucas menores 

desvantagens: 

a) Vantagens 

O ambiente industrial se ajusta muito bem à necessidade de curva de 

aprendizado para o desenvolvimento das células a combustível. A curva de 

aprendizado, muito utilizada no setor automotivo, relaciona o custo x tempo de 

aprendizado e passou a ser usada pelas empresas no final do século XX, 

aceitando que as pessoas – e não o dinheiro em caixa, prédios ou 

                                                 
2 OTTAVIANI; DEL FRATE, 2004. 
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equipamentos – eram os diferenciadores críticos de uma empresa, comercial 

ou industrial de fins lucrativos. Para Davenport & Prusak (1999), conhecimento 

é uma mistura fluída de experiência condensada, valores, informação 

contextual e insight experimentado, a qual proporciona uma estrutura para a 

avaliação e incorporação de novas experiências e informações; os sistemas de 

célula a combustível podem migrar de um ambiente bastante favorável a outro 

em que as realidades industriais ganham em interação de faixa de potência 

(200 – 5000 kW); a introdução de sistemas de células a combustível acontece 

num ambiente tecnológico onde a nova tecnologia pode ser facilmente aceita 

pelos operadores; o sistema de célula a combustível pode ser escolhido de 

forma a ser facilmente operável, sem impactar a rotina normal de produção; 

nenhum problema para as novas regulações ou padrões nem permissões 

especiais são necessários, porque o hidrogênio já está presente e usado no 

local da planta; e os custos de operação para grande escala e de testes são 

mínimos, já que a infraestrutura do hidrogênio já está quase completamente 

estabelecida. 

b) Desvantagens 

As plantas de cloro-soda são um dos maiores clientes das empresas 

fornecedoras de energia elétrica e, normalmente, obtêm o menor preço de 

energia elétrica do mercado e dentro de um código mútuo de sigilo total acerca 

do preço acordado; como conseqüência, o custo do kWh produzido nas plantas 

de cloro-soda pode ser competitivo, principalmente onde o preço da energia é 

suficientemente alto, ou onde a “energia verde” é favorecida pelos governos. 
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A recuperação do hidrogênio produzido nas plantas do segmento cloro-

soda que usam células eletrolíticas do “tipo membrana”, atualmente presentes 

em mais de 50% da capacidade mundial total, é o caso mais favorável. 

Entretanto, também as tecnologias de mercúrio e diafragma podem ser 

igualmente adequadas, mas requerendo, atualmente processos mais 

complexos. 

O segmento cloro-soda é um dos setores que convive com o uso da 

eletricidade como insumo energético, e depende de confiabilidade de 

suprimento para sofisticados procedimentos de controle. Este segmento tem na 

energia elétrica o seu principal componente de custo direto, o que representou, 

em 2003, no Brasil, uma despesa total para todo o setor de R$ 285 milhões. A 

indústria de cloro-soda nacional consumiu R$ 1,08 bilhão em matérias-primas e 

serviços nesse ano, sendo o principal componente de custos diretos a energia 

elétrica. 

Em média, o consumo específico de energia elétrica é de 3,02 MWh por 

tonelada de produto. Em 2003, para a produção de 1,2 milhão de toneladas de 

soda foram utilizadas 3,7 mil GWh de energia elétrica, correspondente à 

despesa de R$ 285 milhões acima citada.  

Se for usado como referência o ano de 2004, na produção de 1,3 milhão 

de toneladas de soda cáustica foram usadas 4,0 mil GWh de energia elétrica, 

ou 3,1 MWh por tonelada de produto, caracterizando o setor como sendo 

bastante intensivo em energia elétrica. 

Para suprir essa e outras necessidades de energia elétrica, países, 

como os Estados Unidos, poderão se voltar, cada vez mais, para combustíveis 

fósseis mais sujos, como carvão, petróleo pesado e outros, – o que somente irá 
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piorar o aquecimento global e pôr em risco os já maltratados ecossistemas.  

Além disso, durante anos, os especialistas vêm alertando que resta 

somente cerca de 40 anos de disponibilidade de petróleo bruto. Agora, alguns 

dos mais importantes geólogos desse segmento estão sugerindo que a 

produção de petróleo global poderá atingir seu pico e iniciar um declínio 

abrupto, o que elevaria o preço do petróleo às alturas.  

Oportuno citar que, no ano de 2007, foi descoberto, no Brasil, na bacia 

de Santos, o campo de Tupi , que pode mudar o perfil energético do País que, 

com a nova descoberta deve subir do 24º lugar no ranking de maiores reservas 

do mundo para a 8ª ou 9ª colocação, acrescendo 5 a 8 bilhões de barris de 

petróleo à produção total de 14,4 bilhões (José Sérgio Gabrielli, presidente da 

Petrobras)3. 

A Petrobras, por sua vez, migraria do atual quinto lugar para o terceiro 

lugar em termos de tamanho de reservas, dentre as companhias petroleiras, 

listadas em bolsa de valores em todo o mundo. O “novo” petróleo é classificado 

como leve, sem enxofre, apresenta boa quantidade de gás, e apenas no 

primeiro poço descoberto prevêem 40% de todas as reservas de petróleo e gás 

encontradas até hoje no País.  

Em abril de 2008, a reguladora ANP divulgou que a Petrobras poderia 

ter descoberto o terceiro maior campo de petróleo do mundo. O megacampo 

estaria localizado no poço conhecido como Carioca , que seria cinco vezes 

maior que o megacampo de Tupi, com reservas em torno de 33 bilhões de boe 

(barris de óleo equivalente). Ainda segundo a ANP, através do seu diretor-geral 

                                                 
3 Fonte: Entrevista. Agência Brasil, Brasília. 09/11/2007. 
http://www.ipcdigital.com/br/Noticias/Brasil/Brasil-tera-uma-das-maiores-reservas-de-petroleo-no-
mundo. 
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Haroldo Lima, o bloco BM-S-9, conhecido como Carioca, ressalta que as 

informações são “oficiosas”, porém oriundas da Petrobras, que tem no bloco 

citado 45% do campo em parceria com a British Gas com 30% e a Repsol com 

25%. “Seria a maior descoberta feita no mundo nos últimos 30 anos e também 

o terceiro maior campo na atualidade, no mundo”. 

Entretanto, as tensões crescentes entre os países do Ocidente e os 

países islâmicos, onde é produzida a maior parte do petróleo mundial, poderá 

ameaçar o acesso ao produto a preços razoáveis.  

Analisando o problema dentro de um panorama global, pode-se buscar 

uma alternativa melhor para o combustível fóssil: o aproveitamento da energia 

do hidrogênio.  

Desatrelar-se do mundo do petróleo e voltar-se para o hidrogênio, 

porém, vai requerer um empenho conjunto da indústria, do governo e das 

comunidades locais em uma escala comparável aos esforços das décadas de 

80 e 90 que ajudaram a criar a www, a Rede Mundial de Computadores.  

Mesmo diante desse obstáculo, muitos especialistas em energia 

acreditam que nas próximas décadas as células de combustível de hidrogênio 

se tornarão nossa melhor fonte de energia. O surgimento dessa inovação 

tecnológica abrirá caminho para mudanças fundamentais em nossos mercados 

e em nossas instituições políticas e sociais, exatamente como aconteceu com a 

energia do carvão e do vapor no início da Era Industrial, e deste modo a 

economia do hidrogênio possibilitaria uma vasta redistribuição de energia.  

A grande motivação para a presente pesquisa deveu-se ao autor ter 

dedicado a maior parte de sua vida profissional atuando no setor de energia 

elétrica. Além disso, a proposta do projeto de pesquisa estava alinhada a uma 
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das áreas de concentração do Programa de Pós-Graduação (TPQB) – Gestão 

Tecnológica –, da Escola de Química da UFRJ, em que, adicionalmente, há 

uma aderência com a célula a combustível, que é um processo químico inverso 

ao da eletrólise. 

O uso do hidrogênio também reduzirá drasticamente as emissões de 

dióxido de carbono e aliviará os efeitos do aquecimento global. E como o 

hidrogênio é tão abundante e existe em toda a parte, todos os seres humanos 

poderão se beneficiar do uso da tecnologia, resultando no primeiro regime de 

energia verdadeiramente democrático da história. 

À medida que o preço das células de combustível de hidrogênio e dos 

equipamentos acessórios caírem, com inovações e economias de escala, as 

células se tornarão mais disponíveis, como aconteceu com rádios transistores, 

computadores e telefones celulares. A meta deve ser o fornecimento de células 

de combustível estacionárias para cada comunidade e vilarejo do mundo em 

desenvolvimento. E a garantia global está em diminuir nossa dependência do 

petróleo do Oriente Médio (apesar do Pré-Sal), e certificarmo-nos de que todas 

as pessoas da Terra tenham acesso à energia de que necessitam para manter 

a vida. A economia do hidrogênio é uma nota promissória para um mundo mais 

seguro. Tudo o que é preciso fazer é extrair hidrogênio de vários elementos, de 

forma que seja utilizável em células a combustível, uma vez que estão sendo 

introduzidas no mercado para uso doméstico, em escritórios e no setor 

industrial. 

A produção de energia elétrica próxima ou junto aos consumidores – 

geração distribuída – compreende a aplicação de diversas tecnologias e ações 
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que aproximam a geração elétrica do local de consumo, permitindo desta forma 

reduzir as perdas no transporte da energia. 

Entre estas tecnologias de alta eficiência energética, destaca-se a 

cogeração. Somente em 2001, no Brasil, mais de 50 projetos de cogeração 

acrescentaram cerca de 1000 MW à oferta de energia. 

O uso da cogeração , uma das aplicações mais importantes da geração 

distribuída, ocorre junto aos consumidores que usam calor e/ou frio produzidos 

em cogeração com energia elétrica. 

A geração distribuída como fonte de qualidade de ener gia , pela 

eliminação das perdas na transmissão e a proximidade entre a fonte de energia 

e o consumidor final, permitem assegurar ganhos de qualidade.  

O desenvolvimento de geração distribuída torna-se importante para a 

melhoria de qualidade no suprimento elétrico para o segmento cloro-soda, 

além dos citados padrões mínimos e de possíveis soluções para o 

atendimento, por parte da empresa responsável pelo fornecimento de energia 

elétrica para os diversos processos inerentes aos consumidores deste 

segmento. 

Os ganhos econômicos, decorrentes da maior eficiência, beneficiarão os 

diversos participantes do sistema, sobretudo os que mais cedo identificarem as 

novas oportunidades. 

Esta forma de atender à demanda, no entanto, difere substancialmente 

do modelo tradicional brasileiro, no qual a idéia de produzir eletricidade com 

baixo custo foi associada exclusivamente à construção de usinas de grande 

porte. 
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É natural, portanto, que tanto os consumidores quanto as empresas de 

eletricidade recebam esta novidade com cautela. O seu desenvolvimento, 

então, deve passar por adaptações culturais e normativas.  

No que diz respeito ao aspecto tarifário, a geração distribuída é uma das 

suas aplicações mais comuns, devido à possibilidade do seu uso para 

emergência, ou para operar no horário de ponta, quando as tarifas são até dez 

vezes maiores que nos demais horários. 

Quando Thomaz Edson construiu a usina de energia elétrica de Pearl 

Street para fornecer o primeiro serviço de eletricidade aos clientes em Nova 

Iorque, ele estava seguindo essencialmente a estratégia que hoje é chamada 

de geração distribuída, fundamentando a geração de energia dentro da área de 

uso local. 

Com o crescimento da nova indústria, muitas instalações industriais 

construíram suas próprias usinas de energia elétrica para satisfazer suas 

necessidades e para vender energia para os clientes vizinhos, o que na 

realidade era outro exemplo de geração distribuída. 

O rápido desenvolvimento tecnológico levou ao surgimento de usinas de 

geração de energia maiores e mais eficientes, construídas cada vez mais longe 

do usuário final. 

Nos Estados Unidos, a partir dos anos 70, grandes usinas nucleares e 

aquelas à base de carvão tornaram-se extremamente caras e mais difíceis de 

se construir, ao mesmo tempo em que o desenvolvimento tecnológico 

melhorou o custo e o desempenho das usinas de menor capacidade, as 

opções de geração de energia modulares. 

Entende-se como geração distribuída, pequenas unidades de geração 
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de energia localizadas estrategicamente perto dos consumidores e dos centros 

de carga, que fornecem benefícios aos clientes, e apoio para a operação 

econômica da rede de distribuição de energia existente. 

Do que foi apresentado, pode-se concluir que, na indústria cloro-soda, a 

utilização do hidrogênio obtido no processo para geração de energia elétrica 

pode ser economicamente vantajosa. 

O objetivo do presente trabalho é determinar as condições em que isso 

pode ocorrer, a partir de dados reais de duas empresas brasileiras, sendo o 

estudo realizado em uma das empresas selecionadas, por meio de cinco 

“cenários”, que serão detalhados no Capítulo 4 – Metodologia, hipótese e 

cenários.  

A proposta da utilização do hidrogênio produzido nos processos 

primários do segmento cloro-soda, com vistas à redução do custo da energia 

elétrica, que é o insumo de maior valor para produção de seus produtos, exige 

uma avaliação econômico-financeira. 

A análise da viabilidade econômica da integração de  sistemas de 

célula a combustível, nas plantas de cloro-soda, pa ra utilização do 

hidrogênio gerado no processo , é, portanto, o objetivo da presente tese. 

Se for factível produzir parte das necessidades de energia das plantas 

do segmento de cloro-soda, usando o hidrogênio produzido alimentando 

células a combustível, poderá ser obtido ganho financeiro na produção dos 

produtos básicos do referido segmento químico, tendo em vista que o insumo 

energia elétrica é o de maior participação em seu custo final. 

Na consecução desta proposta foi formulada uma hipótese e cenários 

da integração em uma planta industrial de cloro-soda no Brasil, que foi 
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submetida à avaliação econômico-financeira, utilizando a metodologia do Valor 

Presente Líquido – VPL e a Teoria das Opções Reais – TOR, tendo em vista a 

incerteza associada ao projeto, visando, não apenas a redução do custo do 

principal insumo, como a produção da energia elétrica, acima de tudo, com 

qualidade. 

Pretendeu-se, assim, verificar a robustez da avaliação econômico-

financeira obtida, bem como a flexibilidade estratégica e administrativa, para a 

obtenção do valor das opções implícitas em investimento de capital, como o do 

projeto da integração referida. 
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1.1 ESTRUTURA DA TESE 

 

Esta tese está assim estruturada: no Capítulo I – INTRODUÇÃO, foi 

mostrado um panorama da indústria química e enfatizada a de cloro-soda (um 

de seus segmentos básicos), na qual a utilização do hidrogênio gerado no 

processo para geração de energia elétrica pode ser economicamente 

vantajosa, que é a hipótese deste trabalho, que tem como objetivo a 

determinação das condições em que isso pode ocorrer. O Capítulo 2 – A 

INDÚSTRIA DE CLORO-SODA – aborda aspectos gerais desta indústria e é 

detalhado o segmento no Brasil, incluindo usos e tipos de células eletrolíticas. 

O Capítulo 3 �  CÉLULAS A COMBUSTÍVEL, o estudo mostra o estado da arte 

desta tecnologia no mundo e no País. No Capítulo 4 – METODOLOGIA, 

HIPÓTESE E CENÁRIOS, onde se caracteriza a pesquisa, são apresentados a 

hipótese baseada no trabalho de campo e o detalhamento dos cenários a 

serem analisados para verificação da hipótese formulada. No Capítulo 5 – 

FERRAMENTAS DE ANÁLISE DE VIABILIDADE ECONÔMICO-FINANCEIRA 

DE PROJETOS DE INVESTIMENTO, foram detalhadas as abordagens do 

Valor Presente Líquido (VPL) e da Teoria das Opções Reais (TOR) usadas na 

avaliação de projetos de investimento. No Capítulo 6 – VERIFICAÇÃO DA 

VIABILIDADE DA INTEGRAÇÃO DE SISTEMAS DE CÉLULA A 

COMBUSTÍVEL, NAS PLANTAS DE CLORO-SODA, PARA UTILIZAÇÃO DO 

HIDROGÊNIO GERADO NO PROCESSO, onde, baseados nos resultados da 

pesquisa de campo, foram determinados os parâmetros necessários à análise 

e aplicadas as ferramentas de VPL (Valor Presente Líquido) e da TOR (Teoria 
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das Opções Reais), nos diversos cenários da integração. No Capítulo 7 – 

DISCUSSÃO DOS RESULTADOS, são abordados os principais pontos obtidos 

na pesquisa, com considerações acerca dos valores extraídos da análise do 

projeto, inclusive expondo as limitações ocorridas no desenvolvimento do 

presente trabalho. No Capítulo 8 – CONSIDERAÇÕES FINAIS E 

CONCLUSÕES, são apresentadas reflexões decorrentes do objeto do trabalho 

e, nas conclusões, os principais resultados e suas contribuições, seguidos das 

referências bibliográficas mais significativas que ofereceram suporte a esta 

pesquisa e a bibliografia consultada, assim como os Anexos, que se seguem: 1 

– O Processo Produtivo de duas Empresas do Segmento Cloro-Soda no Brasil; 

2 – Planilha do Caso-Base; 3 – Planilhas dos Cenários Adicionais; 4 – A 

Pesquisa de Campo; 5 – A Energia Elétrica; 6 – Célula a Combustível e a 

Potencialidade de seu Uso na Indústria Química no Brasil. 
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2 A INDÚSTRIA DE CLORO-SODA 

 
 
2.1 ASPECTOS GERAIS 

 
 
As origens da indústria química podem ser traçadas à Revolução 

Industrial.  O nascimento da indústria química ocorreu a partir de uma matéria 

prima abundante e barata, o cloreto de sódio (Seidl, 2004).  A produção de 

cloro e soda cáustica é emblemática da própria história da indústria de 

produtos químicos inorgânicos. Trata-se de um claro exemplo de indústria 

manufatureira de grande escala, que usa processos de tecnologia sofisticada, 

para transformar matérias-primas básicas, usadas em escala mundial, 

conforme assinala Kelham.4 

De acordo com o autor, a descoberta do cloro é atribuída a Scheele em 

1774, que o chamava de “elemento proveniente de depósito marinho ou ácido 

muriático” e descrevia sua cor amarelo-esverdeada, suas propriedades 

alvejantes e seu efeito sufocante sobre os insetos. Entretanto, o cloro já era 

conhecido antes nas experiências dos alquimistas do século XII. Davey, em 

1810, propôs o nome ‘cloro’, do grego chloros, que significa amarelo-

esverdeado. 

O uso do cloro aumentou gradualmente. O alvejante de tecidos com 

cloro gás e, posteriormente, com cloro aquoso ainda com eficácia pouco 

comprovada. Maior sucesso obteve-se com o uso do cloro como desinfetante. 

Em 1790, Tennant garantiu uma patente sobre a produção de alvejante em pó. 
                                                 
4 Cf. KELHAM, Steve. Chlor-alkali Products. In: HEATON, Alan (org.). An Introduction to industrial 
chemistry. 3th. ed. Blackie Academic & Professional; Chopman & Hall, 1996, 413 p.  
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O processamento do dióxido de manganês e do ácido clorídrico era caro e 

ineficiente, apesar de já ter sido introduzido, em 1870, o processo Weldon de 

recuperação do dióxido de manganês. O processo Deacon, proposto em 1870, 

usava ar e um catalisador de cobre para oxidar resíduos de HCl, 

transformando-o em cloro, pelo processo LeBlanc, e tornou mais barato o 

processamento da produção. Seguiu-se uma demanda crescente como agente 

alvejante para tecidos e papéis, e a primeira produção eletroquímica foi feita 

por Cruishank, em 1800, sendo a primeira patente, sobre uma célula de 

diafragma poroso conferida a Wattem, em 1851. 

A falta de fornecimento em massa de energia como de diafragmas 

adequados dificultaram a desenvolvimento da produção. Somente em 1888, foi 

desenvolvida a célula Griesheim, que produzia hidróxido de potássio e cloro 

em série, usando um diafragma de cimento poroso. O protótipo da moderna 

célula de diafragma foi a célula Hargreaves-Bird em 1890, primeiramente 

manuseada pela Companhia United Mekali em Widnes, e a célula Le Sueur, 

desenvolvida nos E.U.A., a primeira a utilizar diafragma poroso. Nos 40 anos 

seguintes, células de diafragmas de todos os tamanhos foram desenvolvidas. 

Hoje, somente um número restrito permanece funcionando. 

O uso de um catodo de mercúrio na produção de cloro foi, 

simultaneamente, descoberto por Castner e Kellner, em 1892. Os inventores 

aperfeiçoaram-no e a primeira célula eletrolítica foi elaborada em Oldbury, com 

a produção transferida para Runcorn, em 1897. Estas células estavam sendo 

operadas tal como ocorria em 1860, mas, assim como as células de diafragma, 

o desenvolvimento de diferentes tipos de células de mercúrio aconteceu 
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rapidamente com o aperfeiçoamento de um ou dois projetos básicos, que 

agora constituem o padrão da indústria moderna. 

A soda foi descoberta um pouco antes do cloro, como carbonato de 

sódio, e foi amplamente utilizada na Revolução Industrial. A produção de soda 

artificial teve início na França, resultado das guerras napoleônicas, quando a 

falta de soda natural levou o governo a ofertar 2.400 libras pela invenção de 

um processo de fabricação. 

Em 1783, o prêmio foi prometido a LeBlanc, mas nunca foi pago, e esse 

teve que tornar sua patente pública, sem pagamento, em 1793. LeBlanc 

suicidou-se em um cortiço, em 1806, mas suas experiências foram as bases da 

indústria química (e também muitos de seus problemas), por mais de um 

século depois. O processo LeBlanc queima carvão, sulfato de sódio e calcário 

(CaCO3) na proporção de 35:100:100, resultando na produção de barrilha 

(Na2CO3). O hidróxido de sódio era produzido pela reação do carbonato de 

sódio com o hidróxido de cálcio (cal).5 Com o desenvolvimento do processo, 

este se tornou mais integrado, sendo a fonte de muitos outros compostos 

inorgânicos. Muspratt introduziu o processo em Liverpool, em 1823, e Widnes 

logo se tornou o centro da indústria britânica. Mesmo depois do surgimento do 

processo Solvay de produção direta de carbonato de sódio, em 1861, o 

processo LeBlanc continuava viável para a produção de soda cáustica até 

depois da 1ª Guerra Mundial, quando a caustificação do carbono com cal 

tornou-se predominante. Esse processo foi substituído pelo processamento 

eletrolítico que, naquele tempo, tornara-se estável. A integração do 

processamento eletrolítico com o químico ocorreu por volta de 1930. 

                                                 
5 Cf. reação Ca(OH)2 + Na2CO3 �  NaOH + CaCO3. 
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A produção de célula a mercúrio (que surgiu anteriormente) e de 

diafragma desenvolveu-se paralelamente na primeira metade do século 20, 

com a redução do consumo de energia e de custos de capital pelo 

desenvolvimento tecnológico6. Os dois sistemas usavam anodos de grafite, o 

que levou a aumentar o custo. 

O uso de titânio como composto de eletrodo básico foi primeiramente 

proposto em 1956 e capas de platina para eletrodos cloro-álcalis foram 

patenteadas por Beer em 1962. Em 1967, compostos catalíticos de óxido de 

titânio e rutênio surgiram no mercado e obtiveram sucesso, sendo produzidos 

em larga escala. Depois do início dos anos 70, todas as tecnologias continham 

anodos de metal, e programas de conversão foram iniciados em toda a 

indústria para passar dos ineficientes e trabalhosos anodos de carbono aos 

mais duráveis e estáveis anodos de metal. Essa foi uma das invenções do 

século 20 que, de certa forma, revolucionou a indústria de cloro-álcalis. 

Sempre se conheceu o princípio das células de membrana cloro-álcalis, 

sendo garantida aos fabricantes a patente desse conhecimento no início dos 

anos 60. Células de membrana combinam a pureza da célula de mercúrio com 

a eficiência energética das células de diafragma, enquanto eliminam muitas 

das preocupações operacionais e ambientais desses dois sistemas. Entretanto, 

as membranas disponíveis naquela época eram inadequadas, e somente 

depois do desenvolvimento de novos tipos de membranas por Dufont, em 

1962, e de seu uso numa célula de cloro-álcalis, em 1964, é que se pôde 

materializar a viabilidade dessa tecnologia. O desenvolvimento das células de 

membrana tomou seu curso, com as primeiras fábricas de série no início dos 

                                                 
6 Mais detalhes podem ser obtidos no Anexo I. 
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anos 70, que trabalhavam com o desenvolvimento das mesmas e de anodos 

de metal em conjunto. Questões em torno do mercúrio, particularmente, no 

Japão, no fim da década de 60, foram enfrentadas e a passagem das células 

de mercúrio para as de membrana acelerou o desenvolvimento destas. Com a 

introdução dos anodos de metal, na década de 70, começou a ocorrer uma 

mudança nas plantas que usavam diafragma e mercúrio e, atualmente, em 

alguns países, as plantas utilizam tecnologia de célula de membrana. 

A produção de alvejante em pó, na Grã-Bretanha, chegou a 150.000 

toneladas por ano em 1900, tendo a demanda por cloro e soda cáustica 

crescido regularmente na proporção de aproximadamente 75% até a primeira 

crise do petróleo em 1973. Os preços crescentes de energia levaram à 

recessão mundial e à paralisação da economia até a 2ª crise de energia em 

1979. A partir de então houve a retomada do crescimento, que se mantém em 

1 a 2 % ao ano. Entretanto, com o aumento das preocupações ambientais em 

torno das geladeiras e dos compostos organo-fluor-clorados (CFC), a taxa de 

crescimento vai diminuir ainda mais. Desde os anos 70, a maior parte do 

crescimento ocorreu nos países do 3º mundo, ao passo que nas nações 

desenvolvidas o crescimento foi muito baixo, na verdade, inexistente, já que as 

plantas antigas, ineficientes e ambientalmente inadequadas encontram-se 

fechadas. A capacidade mundial, em 1993, foi de 40 milhões de toneladas por 

ano (excluindo o bloco comunista) e o consumo de soda cáustica e cloro dos 

E.U.A. desde 1995 está próximo dos 88% da capacidade instalada. A 

capacidade instalada mundial para a produção de cloro é da ordem de 45 

milhões de toneladas, sendo que na Europa Ocidental 79 plantas distribuídas 

por 14 países produzem 55% da produção total de 9,4 milhões de toneladas da 
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União Européia, onde a Alemanha com 3,6 milhões de toneladas/ano e a 

França com 1,5 milhão de tonelada/ano são os principais países produtores. 

Quanto à tecnologia usada, 65% da produção européia utilizam células 

de mercúrio, e, se somadas a de células de diafragma, o percentual atinge os 

90%. Até 2010, as células de mercúrio e diafragma devem ser substituídas por 

células de membrana semipermeável, e as novas plantas usarão a tecnologia 

de membrana7. 

O principal produtor mundial de cloro são os EUA, com uma produção 

em torno de 1/3 da mundial, com capacidade instalada de 12 milhões de 

tonelada/ano, usando células de diafragma à base de asbesto, com tecnologia 

à base de mercúrio. Essas duas tecnologias somadas atingem 85% da 

produção industrial de cloro no país. 

Na Ásia, o Japão é o destaque com uma capacidade instalada de 4,2 

milhões de toneladas/ano, e a China com 3,9 milhões de toneladas/ano. 

 
 

2.2 A INDÚSTRIA DE CLORO-SODA NO BRASIL 

 

A indústria brasileira de cloro-soda tem uma excelente responsabilidade 

corporativa, ou seja, no que diz respeito à competitividade, vai bem, e 

acompanha os avanços tecnológicos no mundo. As empresas do segmento 

produtivo participam do programa gerenciado no Brasil pela ABIQUIM – 

Associação Brasileira da Indústria Química, que incentiva o processo de 

melhoria contínua da indústria. 

                                                 
7 Ver Anexo I. 
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A produção brasileira de cloro faturou Us$ 600 milhões em 2004, 

acarretando, em impostos, US$ 120,416 milhões, responsável por 60% do 

mercado latino-americano, correspondente a aproximadamente 1% do PIB 

nacional, oriunda de 9 (nove) plantas produtivas que empregam 1,3 mil 

trabalhadores. Já em 2003, a contribuição da indústria de cloro-soda para a 

economia brasileira atingiu R$ 555 milhões. E esta não é a única renda gerada, 

já que as empresas situadas a montante da cadeia produtiva também pagam 

salários, impostos e obtêm lucro, por venderem produtos e serviços 

diretamente às empresas do setor de cloro-soda. Em 2003, houve uma 

estimativa de que, para cada Real de valor adicionado pela indústria de cloro-

soda, tivessem sido gerados outros R$ 1,50 em toda a economia brasileira, 

significando a geração de R$ 818 milhões a mais de renda no Brasil, que, 

somada à renda que a própria indústria gerou, atinge-se R$ 1,373 bilhões, 

correspondentes a 1,0 % do PIB industrial brasileiro.  

No mesmo ano, a oferta de produtos da indústria de cloro-soda atingiu a 

R$ 2,284 bilhões, a preços de mercado, sendo 83,3% do total oriundos da 

produção nacional e os demais 17,7% de bens importados, distribuídos da 

seguinte maneira: Soda cáustica – R$ 1010 milhões; Cloro – R$ 780 milhões; e 

Barrilha – R$ 32 milhões. 

A produção nacional de cloro e soda, que consumiu R$ 1,08 bilhão em 

matérias-primas e serviços no ano de 2003, é desenvolvida em nove plantas 

industriais. As principais empresas produtoras de cloro e soda no Brasil são a 

Braskem (Alagoas e Bahia), a Dow Brasil (Bahia), a Carbocloro e a Solvay 

Indupa (São Paulo). Essas, juntas, representam 90% da capacidade instalada 

no País. Também operam nesse mercado a Canexus (Espírito Santo), a Pan-
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Americana e Companhia Nacional de Álcalis8 (Rio de Janeiro), a Aracruz (Rio 

Grande do Sul), e a Igarassu (Pernambuco).  

Ainda em 2003, as empresas do setor coletaram impostos e 

contribuições sociais no montante de R$ 222 milhões aproximadamente, 

acrescidos de R$ 249 milhões arrecadados pela mesma razão de seus 

fornecedores, como por exemplo, no preço do insumo de energia elétrica. 

Dessa forma, a carga tributária da indústria de cloro-soda representou 2,6 

vezes os gastos da União naquele ano com habitação e saneamento. 

Comparativamente, na China, o país que mais cresce atualmente, o 

crescimento da produção do setor cloro-soda foi maior que o do PIB em 2003 e 

2004. Por outro lado, nos países com menor grau de desenvolvimento morrem 

anualmente 2,2 milhões de pessoas na faixa etária menor do que 5 anos de 

idade (segundo a Unicef), vítimas de doenças de veiculação hídrica que o cloro 

previne facilmente. 

Cabe aqui ressaltar que, apesar do universo de diferentes produtos 

gerados no segmento produtivo, os mesmos são derivados de simples insumos 

básicos, que são o sal, a água, provenientes não só de minas, como do mar, e 

a energia elétrica. Tendo como referência o ano de 2004, foram utilizados 2,1 

milhões de toneladas de sal, na produção de 1,3 milhão de toneladas de soda 

cáustica e de 1,2 milhão de toneladas de cloro, criando um mercado em torno 

de 870 trabalhadores diretos nas linhas de produção, sendo um setor 

reconhecidamente intensivo em energia elétrica, 4,0 mil GWh, ou 3,1 MWh por 

tonelada de produto para a mesma produção de 1,3 milhão de toneladas de 

soda cáustica. 

                                                 
8 Barrilha. 
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A quantidade de sal utilizada para a produção de uma tonelada de soda, 

isto é, o consumo específico de sal, situa-se entre 1,7 e 1,8 t. Ainda em 2003 

foram utilizadas 2,2 milhões de toneladas de sal, provenientes do mar (30%) e 

de minas (70%), para produção de 1,2 milhão de toneladas de soda, ou 1,8 de 

sal por tonelada de soda produzida, sendo o custo do consumo de sal de R$ 

178 milhões.  

O processo de produção do cloro-soda é realizado pela passagem de 

uma corrente elétrica em salmoura de cloreto de sódio, obtendo-se como 

produto final o cloro (Cl2), a soda cáustica (NaOH) e o hidrogênio (H2). 

A capacidade instalada do segmento cloro-soda, no Brasil, responde 

pelo equivalente a 3% da capacidade mundial instalada, situando-se na sexta 

posição no mundo, e, na América Latina, a indústria nacional é responsável por 

55% do total. Em torno de 80% da produção é para uso cativo, principalmente 

para a fabricação de PVC, óxido de propeno, e para uso das indústrias de 

celulose. 

A cadeia produtiva do cloro e da soda inicia-se com a eletrólise da 

salmoura, coproduzidos na proporção fixa de 1 tonelada de cloro e 1,13 

tonelada de soda cáustica, e como parte da eletrólise produz o hidrogênio que 

é utilizado no próprio processo de produção ou comercializado. São 

empregados atualmente 3 processos de eletrólise: o que utiliza mercúrio 

(predominante na Europa), o que emprega diafragma (de amianto, que 

predomina nos EUA e no Brasil) e o de membrana (que predomina na Ásia), 

sendo o processo no Brasil regulado pela Lei Federal nº. 9976/00, e os 

produtores detentores das certificações ISO 14001 e 14002. 

Além dos dois principais componentes de custos diretos, que somados 
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atingiram metade das despesas com matérias-primas, destaca-se também o 

valor do chamado “consumo cativo de cloro” – que é o cloro produzido na 

indústria e utilizado por ela mesma na produção de outros produtos – que, em 

2003, atingiu R$ 260 milhões. Os demais 26,8 % dos custos com matérias-

primas e serviços, segundo o gráfico adiante mostrado, distribuem-se nas 

atividades econômicas citadas no mesmo: 

Gráfico 1 – Composição dos custos de produção da indústria de 
cloro-soda, 2003 

 
Fonte: GVconsult 

 

Adicionalmente aos custos com matérias-primas, a produção nacional 

consumiu R$ 105 milhões em salários e contribuições sociais referentes à força 

de trabalho anteriormente citada, o que levou naquele ano de 2003 o custo 

total da produção de cloro e soda a R$ 1.182 bilhões ou ainda, 63% do valor 

nacional a preços de mercado. 

As atividades no Brasil são acompanhadas pela ABICLOR – Associação 

Brasileira de Álcalis, Cloro e Derivados, fundada em 1968, que tem a missão 
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de atuar no desenvolvimento e na competitividade da indústria de cloro-álcalis, 

sendo reconhecido como um segmento responsável e sustentável, dos pontos 

de vista econômico, social e ambiental, à saúde e à segurança da sociedade.  

Segundo a ABICLOR, no mesmo ano de 2004, na produção de cloro e 

soda as tecnologias foram divididas em 23% com a de mercúrio, 72% a de 

diafragma e 5% com a tecnologia de membrana. Os produtos dessa indústria, 

além do cloro e da soda cáustica (hidróxido de sódio), são o carbonato de 

sódio (barrilha), o hidróxido de potássio (potassa cáustica), ácido clorídrico e 

hipoclorito de sódio. O mercado brasileiro consumiu em produtos dessa 

indústria R$ 2,26 bilhões, correspondentes a 99% da oferta total, incluindo 

importação, restando 1% para exportação. Consequentemente, a demanda 

brasileira superou em 20% a oferta interna, que foi de R$ 1, 88 bilhão no ano 

de 2003. 

O Brasil é independente em termos de cloro, mas ainda importa uma 

quantidade significativa de soda cáustica. O setor confia que regras para novos 

investimentos sejam bem definidas num horizonte próximo, especialmente 

sobre o fornecimento, a qualidade e o preço da energia , que é um dos 

insumos básicos para o segmento cloro-soda. 

Por ser um bem intermediário de produção, o cloro e a soda são 

totalmente utilizados por outros 16 (dezesseis) setores do segmento produtivo, 

conforme ilustrado no Gráfico 2, a seguir:  



 48 

 

Gráfico 2 – Destino dos produtos da indústria de cloro-soda 

 

 

Fonte: GVconsult 
 

A indústria brasileira de cloro-soda continuou, nesses últimos anos, no 

limite da capacidade, enfrentando escassez, além de muita especulação 

acerca de possíveis projetos de expansão. Isto gera insegurança relativa ao 

desenvolvimento no médio prazo de seus principais mercados consumidores 

(que absorvem 75% do consumo de cloro, as produções de policloreto de vinila 

(PVC) e de poliuretano (PU)) e dúvidas sobre o déficit da balança comercial da 

soda cáustica, cuja produção nacional estagnada não atende à grande 

demanda interna. 

A produção de cloro e soda cáustica gera porções fixas de cloro, soda e 

de hidrogênio. Com o aumento do uso de cloro e soda, o equilíbrio da 

produção tornou-se crítico. Historicamente, a demanda de soda cáustica tem 

sido bem maior do que a do cloro, e processos como o LeBlanc e a produção 
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de soda a partir de carbonato sódio permitiram que o equilíbrio se mantivesse, 

e embora se esperasse uma demanda maior de cloro, isso não ocorreu, tendo 

o mercado sido controlado por políticas de estoque e preço. 

Com a elevação do preço da soda cáustica, encontram-se fontes 

alternativas de álcalis e o mercado se restabelece. Enquanto a soda é uma 

commodity química de larga escala, sendo ofertada e comercializada 

livremente, o transporte e o armazenamento do cloro enfrentam restrições. 

Inúmeros consumidores de cloro estão vinculados a uma usina de cloro-

álcalis. Se esse tiver de ser transportado, geralmente é transformado em 

dicloreto de etileno, que contém mais de 70% de cloro sendo um bem 

intermediário na fabricação de PVC. 

Há uma tendência de mudança da indústria de cloro-álcalis para áreas 

onde a energia é mais barata, como as que contêm gás natural e hidroelétricas 

devido ao alto consumo de energia e às oportunidades de integração de 

processos. A produção de cloro-álcalis chegou a fazer parte de um complexo 

integrado de produção de plásticos e petroquímicos. 

Somente em 2004, o setor voltou ao patamar de produção anterior à 

crise do apagão de 2001, atingindo a marca de 1.174 milhão de toneladas de 

cloro e de 1.298 milhão de toneladas de soda (vide tabelas 1 e 2, adiante) e, 

crescendo, respectivamente, em 2005, 4,5% e 3,3%, chegando a 1,226 milhão 

de toneladas e 1,340 milhão de toneladas, com uma redução cada vez maior 

de sua ociosidade produtiva, também mostrada nas referidas tabelas. 



 50 

Tabelas 1 e 2 – Estatísticas do setor cloro-soda em 
toneladas (Produtos: Cloro e Soda 
Cáustica)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: Abiclor 

Nas tabelas 3 e 4 , seguintes, são apresentadas as estatísticas do setor 

cloro-soda, em toneladas, dos anos 2007 e 2008: 
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Tabelas 3 e 4 – Estatísticas do setor cloro-soda (cloro e soda 
cáustica) 

PRODUTO: CLORO  
Unidade 103t. 

1.1 Indicadores 2007 2008 2008/2207 
% 

Produção 1.229,5 1.235,2 0,5 
Uso cativo 1.048,0 1.063,6 1,5 
Vendas Totais 183,1 173,0 (5,5) 
Capacidade Instalada(2) 1.384,5 1.430,2 3,3 
Nível de Utilização da Capacidade (%) 88,8 86,4 (2,7) 
Importação(1) 5,3 6,2 16,4 
Consumo Aparente(2) 1.234,8 1.241,4 0,5 

(1) Inclui as importações realizadas pelos produtores; 
(2) Não considera estoques. 

 
PRODUTO: SODA CÁUSTICA 

Unidade 103t. 

1.1 Indicadores 2007 2008 2008/2007 
% 

Produção (Soda líquida - base seca) 1.335,9 1.344,2 0,6 
Uso cativo 164,3 148,0 (9,9) 
Vendas Totais 1.168,6 1.184,0 1,3 

�  Internas 1.126,1 1.138,0 1,1 
�  Externas 42,5 46,0 8,2 

Importação(1) 801,6 912,1 13,8 
Consumo Aparente(2) 2.095,1 2.210,3 5,5 
Produção 
Soda em escamas (3) 36,1 38,9 7,7 

(1) Inclui as importações realizadas pelos produtores; 
(2) Não considera estoque; 
(3) Produzida a partir da soda líquida. 
 

Fonte: Abiclor. Relatório 2008. Adaptados pelo autor. 
 

Para o diretor-executivo da ABICLOR “Vivemos um grande ponto de 

interrogação”, para ilustrar não só a enorme expectativa do setor com os 

possíveis breves anúncios de investimentos, provavelmente o da Carbocloro 

em Cubatão – SP, mas também dúvidas maiores com relação a gargalos 

industriais do País, a principal delas saber se haverá energia elétrica para 

garantir a operação de novas unidades no longo prazo, já que “Não foi 
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investido praticamente nada nos últimos anos”, alerta o mesmo diretor, 

complementando que “já há quem sugira que poderá acontecer um novo 

apagão” (projetando para 2009), o que ainda poderá ocorrer. 

Ainda, segundo o executivo, “O único temor é não contar com energia”, 

já que como o grande motor dos investimentos na cadeia dessa indústria é o 

cloro, não adiantando de nada o consumo de soda crescer anualmente, visto 

que, sem ter onde estocar o cloro, os investimentos não saem, e, para isso 

ocorrer, os projetos devem ser puxados pela produção das cadeias de PVC e 

do PU, que são os maiores consumidores de cloro. 

Pela análise de desempenho dos dois mercados dessas resinas, o 

ambiente vem se tornando por demais convidativo por sustentarem há algum 

tempo taxas médias de crescimento anual de 5%, com perspectivas ainda 

melhores. Além disso, o aumento de renda das camadas mais pobres da 

população, que vem comprando mais colchões com espumas de PU 

(Poliuretano) e geladeiras com isolante também de PU, e o PVC (Policloreto de 

Vinila), que apesar de ter tido um 2005 considerado fraco, porém com a 

retomada da construção civil prevista através de uma série de medidas 

governamentais, aumentaram as vendas da sua produção nacional nas mãos 

da Braskem e da Solvay.  

A necessidade de o setor de se decidir, naquela época, já para 2007, foi 

ratificada por Luiz Pimentel9, que afirmava que as projeções estimadas pelo PU 

e PVC sinalizam que no período de três a cinco anos, a continuação do “viés” 

de alta é totalmente dependente da expansão da indústria de cloro-soda. 

Lembrava que projetos de novas unidades, incluindo todas as suas etapas de 
                                                 
9 Luiz Pimentel é gerente de marketing na América Latina da Dow-Química, líder mundial e importante 
produtor nacional de cloro-soda integrado à cadeia produtiva de PU. 
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planejamento e execução das obras, levam cerca de três anos, o que exigem 

definições dos produtores locais. 

Cabe lembrar que a crescente indisponibilidade de cloro-soda no 

mercado internacional deve favorecer as expansões no Brasil. Os produtores 

nacionais com cadeias de PVC e de PU bem consolidadas precisarão das 

matérias-primas locais para manter o crescimento, apesar de possuírem um 

estoque de segurança para atender ao mercado interno, já que exportam parte 

da produção e que também pode ser reduzido, e assim eles dificilmente terão à 

disposição um futuro farto de dicloroetano e das matérias-primas do PU 

(isocianatos e polióis). A indústria petroquímica asiática, em grande 

crescimento, deve consumi-los cativamente.  

Os consumidores de soda já sentem a repercussão do cenário de 

escassez internacional e preço em alta, e o déficit nacional só não foi maior no 

ano passado por essas razões comentadas. A mudança no perfil exportador do 

Golfo do México, onde se concentra a maioria das importações da indústria 

nacional de papel, celulose e de alumínio, incentivou a maior ocupação das 

fábricas de cloro-soda nacional que bateram recorde de nível de utilização em 

novembro de 2005 com 94%, conforme pode ser visto nos gráficos a seguir 

mostrados. 
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Gráficos 3 e 4 – Evolução do consumo aparente de soda cáustica x PI B 
e Nível de utilização da capacidade instalada 

 

 

Fonte: Abiclor 

A escassez de soda e a utilização maior do insumo no mercado 

brasileiro ocasionaram uma redução das importações nacionais de 5,1%, de 

553 mil toneladas em 2004 para 525 mil toneladas em 2005, conforme as 

tabelas 1 e 2 “Estatísticas do setor cloro-soda em toneladas”, já mostrado 

anteriormente. Essa mudança de tendência deve permanecer devido a vários 

projetos de expansão estarem próximos de se viabilizarem na principal 

indústria importadora de soda, a de alumínio, que responde por cerca de 55% 

das compras externas. A Alcoa em São Luiz – MA, que acrescentou 1,3 milhão 

de toneladas de alumina à sua usina no início de 2007, a Alunorte que 

aumentou de 2,4 milhões de toneladas para 4,2 milhões de toneladas também 
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em 2007, e a Companhia Vale do Rio Doce, na sua usina de refino de alumina, 

no Pará, em um investimento de U$ 1 bilhão para uma meta inicial de 1,8 

milhão de toneladas do produto prevista para 2009. 

Como a alumina, matéria-prima para o alumínio, consome 85 kg de soda 

cáustica para cada tonelada produzida, pode-se avaliar que no futuro esse 

segmento terá dificuldades para importar o caro e escasso insumo, ou ainda, 

na melhor das hipóteses, vai se beneficiar da tão esperada e cada vez mais 

necessária expansão da indústria nacional de cloro-soda e em contrapartida de 

muita energia elétrica. 

Acerca da necessidade de energia elétrica no setor secundário da soda, 

enfatizamos que a indústria do alumínio e sua cadeia produtiva (bauxita, 

alumina e alumínio) têm o seu desempenho fortemente impactado no 

fornecimento de energia elétrica, incidindo em cerca de 35% no custo de 

produção do metal, justificando a localização das refinarias produtoras do 

alumínio metálico em áreas ricas em energia elétrica. 

A realidade causada pelos preços recordes do barril de petróleo e da 

energia americana desvia o eixo produtor mundial e, por exemplo, a China e o 

Pacífico em geral antes importadores do Golfo do México partiram para uma 

acelerada nacionalização de cloro-soda. Como referência, apenas em 2005, a 

China expandiu a sua capacidade em 1,9 milhão t de cloro, em outras palavras, 

em um ano os chineses fizeram mais do que a indústria de cloro-soda brasileira 

realizou em mais de cinquenta anos, e devem, em cinco anos, tornarem-se os 

maiores produtores mundiais. 
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2.3 USOS 

 

2.3.1 Cloro 

 

O consumo de cloro é ligado ao padrão de vida no país. A produção 

primária de cloro destina-se ao uso como desinfetante, no tratamento de água 

e na exploração de recursos naturais, tais como fibra e celulose. 

A seguir, têm-se as aplicações químicas inorgânicas. Os compostos 

orgânicos vêm começando a usar grandes quantidades de cloro, tanto nas 

construções, visto que o PVC tornou-se importante nesta indústria, como na 

produção de bens de consumo. Com o aumento do poder aquisitivo 

proporciona aumento do uso de solventes, de aerosol, de materiais lavados a 

seco e de refrigeradores.  

A utilização do cloro na atividade econômica é por demais extensa, 

através de derivados químicos utilizados em indústrias e empresas prestadoras 

de serviço, sendo um dos principais o PVC (Policloreto de Vinila), largamente 

utilizado na construção civil, pela sua versatilidade, além de outros derivados 

presentes em processos de mineração e siderurgia, os quais fornecem matéria-

prima para os segmentos eletrônico, automotivo, de recreação, dentre outros. A 

soda cáustica é especialmente usada na produção de alumínio, papel e 

celulose, sabões e detergentes, indústria têxtil e em diversas outras aplicações. 

Produtos à base de cloro protegem as lavouras, garantindo o 

fornecimento de grãos e vegetais, sendo a água sanitária (hipoclorito de sódio) 

muito utilizada na higienização. Na área de saúde, é o componente básico de 

85% dos medicamentos, no tratamento de doenças como AIDS, câncer, 
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meningite, diabetes, hipertensão, pneumonia, alergias etc. A maior parcela do 

cloro produzido vai para a produção de dicloreto de etileno (EDC), que, por sua 

vez é utilizado na produção de derivados vinílicos (PVC). A outra parcela é 

destinada à produção de óxido de propeno, usado na produção de espumas 

para colchões e estofados. No Quadro 1, a seguir, são listadas aplicações do 

cloro em diversos segmentos produtivos: 

Quadro 1 – Aplicações do cloro em diversos segmentos produt ivos 
 

Setor automotivo 

Assentos 

Pinturas 

Tapetes 

Cintos de segurança 

Produção de metais 

Magnésio 

Níquel 

Titânio 

Zinco 

Recreação  

Filme fotográfico 

Roupas à prova d´água 

Pranchas de Surf 

Sacos de dormir 

Casacos 

Eletrônicos 

Semicondutores 

Disquetes 

Isolamento de cabos 

Clínicas e laboratórios 

Instrumentos eletrônicos 
Equipamentos cirúrgicos 

Lentes para óculos 

Reagentes para laboratório 

Produção de alimentos 

Herbicidas 

Vitaminas B1 e B6 

Desinfetantes 

Embalagens esterilizadas 

Medicamentos 

Antibióticos 

Tratamento de câncer 

Anestesia local  

Descongestionantes 

Indústria de defesa 

Artefatos de titânio 

Motores para jatos  

Vidros de alta resistência  

Tratamento de água 

Água Potável 

Esgotos 

Fonte: Abiclor. 
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A cada ano, o Brasil produz cerca de 2,7 milhões de toneladas de cloro 

e seus derivados (soda cáustica, hipoclorito de sódio e ácido clorídrico), 

garantindo a desinfecção e limpeza do suprimento de água à população, a 

produção do alumínio, de papel, oitenta e cinco por cento dos medicamentos e 

quase a metade de toda a produção química do país. 

 

2.3.2 Soda Cáustica (hidróxido de sódio) 

 

A soda cáustica é um insumo destinado em sua maioria aos segmentos 

das indústrias química e petroquímica, metalurgia, siderurgia e têxtil. Por suas 

propriedades alcalinas, é muito utilizada na neutralização de poluentes ácidos. 

É especialmente usada na produção de alumínio, papel e celulose, sabões e 

detergentes, e em diversas outras aplicações. Grandes quantidades são 

usadas na indústria química orgânica e inorgânica. 

 

2.3.3 Hidrogênio 

 

O hidrogênio é o mais básico e onipresente elemento do universo. É o 

"combustível eterno", que, quando queimado, não produz emissões danosas 

de dióxido de carbono e gera como derivados somente calor e água pura. 

Terceiro produto da eletrólise da salmoura, é normalmente usado como insumo 

químico, separadamente ou em conjunto com outros compostos hidrogenados. 

O hidrogênio eletrolítico é muito puro, podendo ser comprimido a 200 

atm para transporte em cilindros e para diversos usos. Contudo, sua venda não 
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é praticada pelas empresas pesquisadas10, sendo o elemento queimado como 

combustível, ou em alguns casos jogado na atmosfera, apesar de ser valioso 

como matéria-prima. 

 
2.4 TIPOS DE CÉLULAS ELETROLÍTICAS 

 
 

2.4.1 O processo das células de mercúrio  

 

Este processo se desenvolveu extensivamente desde o seu surgimento 

em 1892. Inúmeras fases distintas podem ser identificadas, desde a célula 

eletrolítica até a unidade moderna de célula de mercúrios, de 400.000A. A 

química celular delas é idêntica. 

A primeira célula de membrana a ser operacionalizada foi a célula 

eletrolítica, amplamente desenvolvida por Baker (KELHAM, 1996). A história da 

usina de Castner Kellner, em Runcorn, nos conta a história do desenvolvimento 

da célula de mercúrio e nos mostra o caminho traçado para que uma 

tecnologia fosse desenvolvida, objetivando aumentar a quantidade e a 

eficiência da produção e minimizar os custos de capital. 

Células de aço e ebonite surgiram no mercado em 1937, embora as de 

concreto continuassem operando até 1967. A ebonite durava tanto quanto o 

concreto e trazia menos impurezas à célula. As células de aço possuíam limite 

em suas recargas, porém continuaram em operação até 1971, em Runcorn. As 

limitações foram superadas com o uso de suportes de aço, que proliferam 

depois de 1943, com a base aumentada para 12,5m². O decompositor foi 

deslocado da lateral para debaixo da célula, para manter o espaço, e 

                                                 
10 Ver Anexo 4. 
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bombeadores de mercúrio mais eficientes foram desenvolvidos, 

proporcionando um projeto mais centrífugo, ao invés de turbilhonado. O projeto 

e o ajuste do anodo se desenvolveram, enfatizando-se a habilidade de 

liberação de bolhas de gás. Ajustes individuais dos anodos foram 

aperfeiçoados. 

Contudo, a moderna célula de mercúrio ainda é o modo mais efetivo de 

produção de soda cáustica de alta qualidade, e considerando que os níveis de 

descarga do mercúrio podem ser mantidos em níveis baixos, as células de 

mercúrios continuarão a ser viáveis até mesmo no século XXI. 

 

2.4.2 O processo das células de diafragma 

 

Comercialmente em uso desde 1888, quando a célula Greisheim foi 

introduzida na Alemanha. O princípio básico é a redução da corrente reversa e 

a reação dos íons hidroxílicos com o cloreto utilizando um diafragma poroso, 

através do qual se estabelece um gradiente hidráulico com a eficiência da 

célula dependendo do projeto do diafragma. Numa célula comercial, os 

maiores subprodutos são hipoclorito de sódio, oxigênio e dióxido de carbono o 

que leva a uma eficiência global de 90-96%. 

As células anteriores utilizavam diafragma poroso feito de cimento que 

incluíam sais solúveis. Os anodos eram confeccionados, inicialmente, com 

materiais carbonosos, e os catodos eram fabricados em aço carbono. O projeto 

das células se desenvolveu rapidamente, sendo os anodos fabricados a partir 

de grafite.  
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As unidades padrão passaram a ser as células Hooker S e a Diamond 

Alkali D. Assim como ocorreu com as células de mercúrio, a introdução da 

tecnologia de anodo metálico levou a uma considerável revisão do projeto das 

células e a oportunidade de otimizar a lacuna anodo/catodo, que de forma 

semelhante às células de mercúrio, aumentava com o tempo, já que o anodo 

se deteriorava, mas, infelizmente, a célula de mercúrio não podia ser ajustada 

em operação. A tecnologia de diafragma desenvolveu-se com a substituição de 

diafragma de amiantos úmidos por diafragmas de polímeros modificados 

tratados sob calor. Bases de chumbo tornaram-se desnecessárias e uma 

unidade de célula de diafragma moderna é a ICI DMT, com anodos de titânio.  

Recentemente, um número significativo de empresas fornece 

diafragmas de fibra sintética, fabricados basicamente com PFTE, cujo 

desempenho é semelhante ao dos de amiantos e são aplicáveis de modo 

similar. Se forem comercialmente bem sucedidos, a vida útil das unidades de 

células de diafragma será significativamente estendida. 

 

2.4.3 O processo das células de membrana  

 

Este processo apresenta uma membrana de troca que somente permite 

passagem de íons de sódio na direção anodo-catodo. Opera de maneira 

semelhante às células de diafragma com as mesmas reações básicas. A 

eficiência do sistema depende da seletividade da membrana e da resistência 

da célula.  

As primeiras células de membranas foram fabricadas por DuPont sob a 

marca Nafion, em 1970. Asahi Glass introduziu um grupo ácido carboxílico à 
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rede. Outros fabricantes produziram membranas, entretanto, fizeram pequenas 

modificações químicas. 

O projeto das primeiras células era o das do tipo bipolar. As células 

monopolares foram desenvolvidas mais elaboradamente e são mais 

apropriadas às grandes instalações. 

A ênfase em melhorar o desempenho energético das células de 

membrana levou a uma tendência constante de reduzir voltagens e resistência 

do sistema. O consumo de energia agora é menor do que 2.400 kW/t de cloro. 

Atualmente, o momento em que a membrana é trocada depende dos 

custos locais de energia, do tipo de membrana e do sistema de célula utilizado. 

Das tecnologias usadas para a produção do cloro-soda, células de 

mercúrio, de diafragma e as de membrana, a primeira é que exige maior 

consumo de energia, seguida pelas outras duas tecnologias com consumos 

aproximadamente iguais. 

No Brasil, três empresas – a Braskem, a Dow Química e a Carbocloro – 

adotam tecnologias à base de diafragma de amianto, sendo que a Carbocloro 

tem a sua produção dividida com a tecnologia à base de mercúrio e colocaria 

em operação um conjunto de células do tipo membrana. Já a Aracruz e a 

Riocell usam a tecnologia à base de células de membrana semipermeável. 

Dessa forma, as células de diafragma de amianto são usadas pelos grandes e 

pequenos produtores, e as células de mercúrio pelos médios e pequenos (a 

exceção é a Carbocloro) e as células de membrana sintética pelos pequenos. 
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3 CÉLULAS A COMBUSTÍVEL 

 
 
 

O início das pesquisas de células a combustível (CaC) ocorreu há mais 

de 150 anos, por Sir William Grove. Com o grande desenvolvimento na área de 

materiais nos últimos 15 anos, a tecnologia em células a combustível, 

associada à crescente exigência de baixo impacto ambiental, tornou-se 

bastante promissora no cenário mundial de energia com participação crescente 

no mercado de Geração Distribuída, de 0,11 GW em 2005 e projetado 80 GW 

em 2020 (BAUEN et al., 2003)11. Estas representam, já em médio prazo, uma 

alternativa tanto para motores a combustão (unidades móveis), como para 

geradores de energia de médio porte (100kW), com suas vantagens e 

desvantagens, conforme quadro a seguir, e até para plantas de alguns MW de 

potência (unidades estacionárias), como o caso de plantas de cloro-soda. O 

estudo e desenvolvimento de células a combustível associam outras áreas de 

conhecimento, como, por exemplo, a produção de hidrogênio (combustível da 

célula), a partir da reforma de outros combustíveis (fósseis, de biomassa etc.) e 

por eletrólise da água, incluindo-se aí o etanol, estratégico para o Brasil. 

As células a combustível são, em princípio, baterias (pilhas) químicas, 

ou seja, dispositivos que convertem energia química diretamente em energia 

elétrica e térmica, possuindo, entretanto, uma operação contínua graças à 

alimentação constante de um combustível (PRAKASH, 2002).  

Esta conversão ocorre por meio de duas reações eletroquímicas parciais 

de transferência de carga em dois eletrodos separados por um eletrólito 

apropriado, ou seja, a oxidação de um combustível no anodo e a redução de 

                                                 
11 Cf. Inter. Journal of Hydrogen Energy, 28. 
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um oxidante no catodo. Escolhendo-se, por exemplo, hidrogênio como 

combustível e oxigênio (do ar ambiente) como oxidante, tem-se na denominada 

célula ácida, a formação de água e produção de calor, além da liberação de 

elétrons para um circuito externo, que podem gerar trabalho elétrico.  

Figura 1 – Representação de uma célula a combustível 12 

 

 

Ao ser utilizado como fonte de energia numa célula a combustível, o 

hidrogênio libera energia e não gera poluentes. A reação química resultante da 

operação gera, além de energia, calor e vapor de água pura.  

O núcleo de uma célula a combustível constitui-se do empilhamento 

(stack) de células unitárias que representam 27% do custo total, sendo um dos 

maiores insumos, e placas separadoras bipolares (SERRA et al., 2005). Cada 

célula unitária é formada pelo conjunto eletrodo (anodo), membrana e eletrodo 

                                                 
12 V. Bernard J. Crowe. Fuel Cells: A Survey. NASA, 1973. 
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(catodo), conhecido como MEA (membrane eletrode assembly), anteriormente 

citado, que representa o componente mais oneroso do stack. 

O tempo de operação limite para uma certa deteriorização da 

performance de uma célula combustível, define a vida útil do stack da mesma, 

que varia dramaticamente nas diferentes aplicações, e assim, a vida expectada 

é relacionada às condições de operação e ao grau permitido de decréscimo de 

performance. A figura seguinte mostra que, adicionalmente ao tempo de vida 

máximo projetado, o tempo de vida máximo comprovado, a vida média e a 

média projetada têm crescido (MARTIN et al., 2008). 

Figura 2 – Tempos de vida e performance de uma célula a 

combustível 

 

As exigências para os stacks nas aplicações em plantas de cloro-soda 

são de uma vida útil de 40.000/50.000 horas (CAMPBELL, 2001) e uma tensão 

tão estável quanto possível. 

Por essa razão, a previsão da vida útil dos sistemas projetados pelos 

fabricantes pode atingir 4 anos (por conseguinte, a vida normal das 
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membranas das plantas de cloro-soda), e após esse período os stacks podem 

ser completamente substituídos. 

A recuperação e o recondicionamento de todos os componentes 

metálicos do stack e a reciclagem dos metais nobres da membrana catalítica 

ajudarão a reduzir o custo de renovação da célula a combustível. 

Comercialmente, as células de ácido fosfórico – PAFC, propostas neste 

trabalho de pesquisa, estão no mercado desde os anos 90 e, apesar de 

operarem em baixa temperatura, apresentam a possibilidade de absorverem 

rejeitos térmicos na temperatura de 200°C, existind o mais de 250 unidades 

implantadas e exaustivamente testadas, inclusive no Brasil com 5 unidades, 

conforme citado anteriormente. 

Pelo exposto, podemos dizer que a universalização de célula a 

combustível no mundo está avançando de forma acelerada, e, no Brasil, o 

problema está na dependência de uma política mais agressiva, para romper as 

barreiras típicas de uma mudança de paradigma, conforme citação do INEE 

(Instituto Nacional de Eficiência Energética), por serem comprovadamente 

competitivas e com grandes perspectivas de redução de custo, sendo de vital 

importância identificar os atuais fatores críticos (cf. Quadro 2, a seguir), sempre 

considerando a estratégia de custo x penetração no mercado. 
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Quadro 2 – Fatores Críticos 
 

Custo (produção, instalação e manutenção) 
Escala de produção (unidades por ano) 
Número de fabricantes de componentes e unidades 
Receptividade da sociedade (segurança, normas, padrões) 
Concorrência entre mercados de energia elétrica e insumos (GN, 
hidrogênio, etanol, metanol etc.) 
Eficiência e durabilidade 
Competição entre tecnologias de GD e entre tecnologias de CaC 
Evolução tecnológica (tolerância e contaminantes, materiais e 
engenharia dos componentes e engenharia de operação/controle) 

Fonte: SERRA. WICaC, Campinas, set/2008. 
 

Ainda com respeito aos fatores críticos, é importante atuar sobre os 

fatores do custo da eletricidade, de acordo com o Quadro a seguir: 

Quadro 3 – Fatores formadores do custo da eletricidade  

Custo de capital (stack, reformador, balanço da planta, controles, 
recuperação de calor) 
Custo anual do combustível 
Custo de O&M 
Utilização do rejeito térmico (cogeração) 
Benefícios (custos ambientais, subsídios) 

Fonte: Serra. WICaC, Campinas, set/2008. 

Uma política de P&D deverá direcionar seus recursos para os fatores 

formadores do custo da eletricidade, como indicado no Quadro 4:  

Quadro 4 – Destino de Recursos de P&D 

Reduzir o custo do sistema completo 
Reduzir o custo de fornecimento de combustível 
Aumentar a vida útil dos sistemas 
Maximizar a disponibilidade e a confiabilidade dos sistemas 
Reduzir a complexidade operacional 
Atender aos principais nichos de mercado 

Fonte: SERRA. WICaC, Campinas, set/2008. 

Serra (2008) explicita, acerca de células a combustível, que: “o sistema 

elétrico brasileiro difere do da maioria dos países desenvolvidos, pela 
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predominância da geração hidráulica de energia elétrica; os fatores ambientais 

ainda não pressionam o emprego de CaCs na geração estacionária; existem 

nichos de mercado para as CaCs, relacionados à qualidade e à confiabilidade 

de fornecimento de energia elétrica; o aproveitamento do rejeito térmico 

(cogeração, aquecimento ou refrigeração) aumenta a competitividade das 

CaCs; o fornecimento de EE [energia elétrica] a consumidores isolados através 

de CaC será viável ou competitivo caso ocorram, simultaneamente, reduções 

de custo, disponibilidade local de combustível, facilidade operacional e serviços 

de apoio.” 

Quadro 5 – Vantagens e Desvantagens das CaCs  
 

Vantagens Desvantagens  

Perspectiva de alta eficiência e 
confiabilidade 

Vida útil limitada (ainda se 
desconhece a vida útil real) 

Excelente desempenho em cargas 
parciais 

Eficiência elétrica decrescente ao 
longo da vida útil 

Ausência ou baixas emissões de 
poluentes 

Investimento inicial ainda muito 
elevado 

Expectativa de intervalos elevados 
entre falhas 

Baixa disponibilidade de unidades de 
demonstração 

Ausência de partes móveis e, 
consequentemente, silenciosas 

Poucos provedores da tecnologia 

Modularidade e possibilidade de 
operação remota 

Tecnologia ainda pouco divulgada no 
setor elétrico para geração 
estacionária 

Flexibilidade de utilização de 
combustíveis (com emprego de 
reformadores) 

Necessidade de investimentos de 
vulto em infraestrutura de suprimento 
de combustíveis 
Fonte: SERRA. WICaC, Campinas, set/2008. 

A eficiência, isoladamente, não é a principal vantagem dos sistemas de 

geração de energia com célula a combustível, mas sim, o seu inerente fator 

ecológico, com baixíssima geração de poluentes, além de serem silenciosas, 

compactas e de fácil manutenção. 
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Por outro lado, as emissões da célula a combustível proposta do tipo 

PAFC13, são: CO – 6 ppm; NOx – 5 ppm; SO2 – 6 ppm; H2 – 15 ppm. 

Em regime estacionário, as emissões de poluentes atmosféricos 

(menores do que as outras fontes usadas para obtenção de energia elétrica) 

oriundos da célula proposta do tipo PAFC, são provenientes do ciclo completo 

de produção de energia elétrica, incluindo a reforma de hidrocarbonetos para a 

geração de hidrogênio, o que permite o uso dos bônus referidos. Some-se a 

isso o fato de que o objetivo da integração é mais atrativo no que diz respeito 

aos índices referidos de emissão de poluentes, por não precisar de reforma 

para gerar hidrogênio, já que a célula a combustível é alimentada por 

hidrogênio produzido por células eletrolíticas do tipo membrana, considerado 

suficientemente puro. 

Quando a energia não pode falhar, a célula a combustível é a melhor 

solução. Utilizada como fonte única de energia ou em paralelo com a rede, ou 

como backup, a célula a combustível tem se mostrado a solução ideal para 

diversos segmentos de mercado.  

Em situações especiais, onde são necessários cuidados adicionais com 

a poluição ambiental e sonora, ou ainda, em casos onde existe um forte apelo 

pela qualidade da energia fornecida e pela confiabilidade do fornecimento, as 

células a combustível já são competitivas economicamente há mais de 10 (dez) 

anos (CANTÃO et al., 2002). 

Com respeito à qualidade referida, é mostrada, a seguir, a participação 

em diversos parâmetros elétricos, com as respectivas caracterizações em 

testes realizados no Lactec-Curitiba, em março de 2002 (CANTÃO, 2004):  

                                                 
13 CANTÃO et al. WORKSHOP INTERNACIONAL SOBRE CÉLULAS A COMBUSTÍVEL (WICaC), 
2, Campinas: UNICAMP. 
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Quadro 6 – Qualidade da energia elétrica  

 
Parâmetro 

 
Planta desconectada Planta conectada 

Tensões RMS 
 

Estáveis e equilibradas Estáveis e equilibradas 

Correntes e potências 
ativas RMS 

Levemente 
desequilibradas 

Mais equilibradas em 
todas as potências 

Potências reativas 
 

Fortemente 
desequilibradas 

Fortemente 
desequilibradas 

Distorção total 
harmônica de tensão  

1,9%< DTHv<4,2% 1,9%<DTHv< 6,0% 

Distorção total 
harmônica de corrente 

23%<DTHi<75% 200KW:10%<DTHi<25%  

Fator de potência 
 

0,8<fp<0,95 200KW: ~1 

Fonte: CANTÃO (2004). 

A energia produzida de modo constante na célula a combustível é 

considerada de alta qualidade e grande confiabilidade, com tensão elétrica 

altamente estável e risco de interrupção praticamente nulo. 

É oportuno considerar que a célula a combustível é uma das mais 

importantes possibilidades de inovação no setor elétrico nesta década, quando 

as pesquisas foram aceleradas, para tornar viável economicamente o uso do 

hidrogênio, principal insumo para alimentar células a combustível. 
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4 METODOLOGIA, HIPÓTESE E CENÁRIOS 

 

4.1 CARACTERIZAÇÃO DA PESQUISA 

 

Em virtude da natureza do problema formulado e do objetivo desta 

pesquisa14, a metodologia utilizada foi a pesquisa exploratória, documental e 

quantitativa.  

Foram combinadas algumas modalidades de pesquisa: de campo, para 

obtenção de subsídios com vistas à elaboração de um estudo de caso, 

buscando aprofundar o entendimento de uma realidade que possa ser também 

estendida a novas pesquisas; exploratória, para permitir o estabelecimento de 

hipóteses formais, detecção de novos conceitos, ou, conforme nos aponta 

Vergara (2004), em área na qual há pouco conhecimento acumulado e 

sistematizado, como é o caso do presente trabalho. E mais, de acordo com 

Andrade (2001), a exploratória se configura como fase preliminar, na qual se 

procura mais informações acerca do objeto a ser investigado.  

Foram selecionadas duas das maiores empresas brasileiras do 

segmento cloro-soda e empregadas diversas fontes de informações, para 

enriquecer a coleta de dados (questionários enviados às empresas 

selecionadas) e o delineamento metódico do caso em estudo, com vistas ao 

estabelecimento de um panorama que permitisse uma compreensão ampla do 

assunto. Nesta fase, para dar-se consistência ao trabalho, foram realizados 

levantamento bibliográfico e coleta de documentos (escritos ou não) que, como 

                                                 
14 Foi realizada busca no Banco de Dados do INPI, em títulos e em resumos. Nenhum resultado foi 
encontrado para “Análise da viabilidade econômica da integração de células a combustível, nas plantas de 
cloro-soda, para utilização do hidrogênio gerado o processo”, o que permite solicitar exame do pedido de 
patente. 
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preconiza Lakatos e Marconi (1990), constituem-se em fontes primárias. À 

medida que os aspectos relevantes identificados nessas fontes foram sendo 

obtidos, novas questões emergiram, tornando necessário incluir outras fontes. 

As respostas dos questionários enviados (constantes do Anexo 4) aos 

dois dos maiores fabricantes do segmento cloro-soda no Brasil, visando a 

atender à situação-problema da utilização do hidrogênio produzido nos 

processos primários do segmento cloro e soda para a produção de energia 

elétrica, através de células a combustível, com o objetivo de verificar a 

possibilidade reduzir o custo do insumo de maior valor (energia elétrica) para a 

produção de seus produtos finais, tornou exequível a formulação de hipótese e 

construção de cenários. 

Foram obtidas, ainda, informações acerca do estado da arte de células a 

combustível e dados que permitiram a determinação dos parâmetros para a 

análise da viabilidade econômico-financeira. 

A pesquisa quantitativa refere-se aos dados obtidos durante a fase 

exploratória e documental e acompanhou todo o desenvolvimento estrutural do 

projeto de análise da viabilidade econômica da integração de sistemas de 

célula a combustível, nas plantas de cloro-soda, para utilização do hidrogênio 

gerado no processo, objeto deste trabalho.  

Após a seleção das empresas, por meio de análise criteriosa de seus 

desempenhos, foram iniciados contatos, posteriormente ratificados, ampliando 

a rede de informações obtidas. Com o acesso às empresas definido, foram 

elaborados e enviados questionários às referidas empresas, que os retornaram 

parcialmente respondidos em janeiro de 2008. 
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Estes questionários tiveram como foco principal a participação do 

hidrogênio no processo químico de produção. As informações fornecidas, 

também constantes do Anexo 4, foram tratadas como estritamente 

confidenciais, e nenhum dado recebido servirá para identificar as empresas, e 

somente valores agregados foram usados na pesquisa, ficando o autor 

agradecido pela cooperação e tempo despendidos pelos gestores das 

empresas selecionadas. 

Tendo em vista que o endereçamento dos questionários foi feito de 

forma personalizada, o controle sobre as circunstâncias com que os 

entrevistados responderam as perguntas, bem como o grau de 

representatividade dos mesmos, foi bem razoável. 

Durante a consecução deste trabalho de campo, portanto, foram 

tomados todos os procedimentos cabíveis no sentido de que a pesquisa 

atingisse um grau de confiabilidade bastante satisfatório. 

Os questionários foram elaborados em função de revisão bibliográfica 

realizada e participações em inúmeros congressos, seminários pertinentes ao 

trabalho de pesquisa, além de sugestões de diversos profissionais do mercado. 

 

4.2 HIPÓTESE E CENÁRIOS15 

 

A hipótese formulada no presente trabalho é que na indústria cloro-soda, 

a utilização do hidrogênio produzido no processo para geração de energia 

elétrica pode ser economicamente vantajosa. 

O objetivo do presente trabalho é determinar as condições em que isso 

                                                 
15 O Cenário 1 refere-se ao Caso-Base; os demais, são cenários adicionais. 
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pode ocorrer, utilizando dados reais de duas empresas brasileiras, sendo o 

estudo realizado em uma das empresas selecionadas, por meio da construção 

de 5 “cenários”, conforme já comentado. 

Segundo Ferreira (2002), um cenário constitui-se numa base 

fundamental para qualquer exercício de planejamento, englobando um 

conjunto coerente e viável, não necessariamente exato de fatos endógenos e 

exógenos aos quais estão ligados alguns atores como grupos de pessoas, 

eventos, instituições etc. A exploração de cenário pode ser feita através de 

uma descrição de acontecimentos compostos da descrição dos elementos 

incertos, de equações descritivas do sistema com parâmetros e resultados das 

variáveis dependentes estimadas (modelo quantitativo) ou, pela utilização de 

diagramas descritivos (modelo gráfico). Os elementos incertos é que vão 

possibilitar a construção de cenários (SERRA et al., 2005), sendo que a 

qualidade do cenário é função do destaque dos fatores críticos. 

O principal propósito de um cenário não é provar a evolução futura com 

precisão, mas organizar, sistematizar e delimitar as incertezas. Por isso a visão 

em cenários é baseada na incerteza, constituindo-se em uma ferramenta em 

épocas de mudança, identificando ameaças e oportunidades. Dentre as 

técnicas de elaboração de cenários, a análise estrutural e a investigação 

morfológica consistem na compreensão do objeto a partir da identificação dos 

fatores críticos e das relações de causalidade diferenciada, criando elos 

articuladores de inferências com respeito ao futuro, no caso da análise 

estrutural. Por sua vez, a investigação morfológica é um recurso simplificado 

que resume hipóteses coerentes e consistentes que se direcionam para a 
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configuração dos cenários, baseando-se no estudo das estruturas e dos 

costumes da vida sócio-econômica (CAIO et al., 1998). 

No caso das células a combustível, uma vez elaborados os cenários de 

progressão tecnológica e através da estruturação da matriz de cenários, 

realiza-se uma análise prospectiva focada nos fatores críticos identificados, que 

é o ponto consciente da análise, já que a omissão ou o esquecimento de um 

determinado fator de relevância irá comprometer os resultados obtidos no 

aspecto da qualidade e confiabilidade da mesma, já que diz respeito a um 

assunto onde inexistem séries históricas e dessa forma a obtenção dos valores 

críticos é feita com base na literatura especializada ou na opinião de 

especialistas. (SERRA et al., 2005). 

O volume crescente de artigos e livros, anualmente disponibilizados 

sobre as células a combustível e assuntos correlatos, enseja, inicialmente, a 

identificação dos fatores críticos, abaixo listados, relacionados ao 

desenvolvimento tecnológico dos mesmos: custo – US$/kW; produção – 

unidades/ano; qualitativo de fabricantes de componentes e de unidades; 

segurança, normas e padrões; situação dos mercados e de insumos (no nosso 

caso, hidrogênio); células a combustível x tecnologias alternativas; eficiência 

eletroquímica, energética e global; vida útil; e evolução dos componentes 

básicos (eletrólito, placas bipolares, eletrocatalisadores, MEA16 etc.). 

Oportuno citar que a maioria desses fatores está ligada entre si com 

maior ou menor intensidade, não devendo ser analisados individualmente. 

A elaboração dos cenários de progressão tecnológica começa na 

identificação do sistema a ser analisado, bem como o ambiente a ser 

                                                 
16 membrane eletrode assembly. 
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considerado. O sistema é a célula a combustível integrada na planta de cloro-

soda, porém a definição do ambiente é um pouco mais complexa. Inicialmente, 

a delimitação do sistema sob estudo, que em si implica em considerações 

acerca do ambiente, é feita pela utilização da PAFC17 em aplicação 

estacionária na planta considerada, principalmente no que diz respeito à 

geração distribuída de energia elétrica, restrição bastante frágil, já que tais 

células estão em projetos de demonstração em nível mundial há cinco anos e 

comercialmente disponíveis há dez anos. Assim, é preferível conceituar o 

ambiente de análise prospectiva como sendo o mercado de energia elétrica 

utilizado em diversos projetos piloto em mais de duzentas e cinquenta 

aplicações no mundo. 

Serão analisados cinco cenários, para verificação da hipótese formulada 

acerca da integração objeto do trabalho de pesquisa, com a utilização de 

bônus idênticos àqueles praticados na Europa Setentrional, Alemanha, Canadá 

e Japão (em menor escala)18, como no caso dos cenários 4 e 5, adiante 

apresentados. 

A validação da hipótese foi feita com base no trabalho de campo 

efetuado que permitiu a determinação dos parâmetros por meio dos quais as 

análises de viabilidade econômico-financeira foram realizadas. Os cenários são 

listados a seguir: 

Cenário 1 : Integração, utilizando o H2 somente para geração de energia 

elétrica (Caso-Base) e não para aquecimento das caldeiras (como atualmente 

é usado). 

                                                 
17 Phosphoric acid fuel cell (Célula a combustível de ácido fosfórico). 
18 Bônus por redução de CO2 de �  0,05/kWh (1 MW reduz 4.600 ton CO2/ano); consumo evitado de 
energia térmica com seu respectivo bônus de 0,06 € /kWh (2,6 R$/ €); e bônus de 100 €/ton de CO2 não 
produzido. (SERRA et al., 2005). 
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Cenário 2 : Integração com substituição de H2 utilizado na geração de 

energia elétrica por GN para aquecimento das caldeiras. 

Cenário 3 : Integração idêntica à anterior, aproveitando a energia 

térmica produzida na CaC, com consequente economia gerada pelo 

aproveitamento do calor. 

Cenário 4 : Integração idêntica à anterior, acrescida de bônus19 (não 

considerado no cenário anterior) pela utilização da energia térmica produzida 

na CaC.  

Cenário 5 : Integração idêntica à anterior, aproveitando a energia térmica 

produzida na CaC, com economia gerada pelo aproveitamento do calor e 

respectivo bônus, e também bônus por uso de tecnologia que propicia 

redução de gás carbônico (CO2) no processo. 

                                                 
19 Incentivos financeiros oferecidos por alguns países pela utilização de tecnologia geradora de energia 
não-poluente. 
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5 FERRAMENTAS DE ANÁLISE DE VIABILIDADE ECONÔMICO-

FINANCEIRA DE PROJETOS DE INVESTIMENTO 

 

Para o estudo de viabilidade do uso proposto para o hidrogênio gerado 

no processo, face às considerações expostas neste trabalho de pesquisa, além 

do tradicional fluxo de caixa descontado (VPL), deve ser também utilizada a 

teoria de opções reais (TOR), para o detalhamento do projeto de integração na 

análise da viabilidade econômico-financeira, devido à aleatoriedade dos 

parâmetros envolvidos, gerando incerteza. 

Dixit & Pindyck (1995) constataram que o ambiente econômico no qual 

as empresas atualmente operam é muito mais volátil e imprevisível do que 

antes, devido à crescente globalização dos mercados e às mudanças em 

tecnologia introduzidas aceleradamente. 

Neste contexto, os gerentes devem ser mais dinâmicos, avaliando 

melhor as opções que as suas organizações detêm para entender, mais 

aprofundadamente, as opções que eles podem criar com investimentos, o que 

não é considerado pelo método do VPL. O gerente deve hesitar antes de fazer 

escolhas que reduzam a flexibilidade pelo exercício prematuro de opções que 

comprometem recursos de forma irreversível. Para tomar decisões inteligentes 

de investimento, eles precisam considerar o valor de manter suas opções 

abertas. 

A análise de investimentos consiste no levantamento e avaliação de 

todas as vantagens e impactos de um projeto para a empresa, e a partir daí os 

dirigentes decidirão em quais projetos devem investir, qual o orçamento de 
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capital destinado a cada projeto e ainda qual a previsão do resultado de cada 

um deles.  

Otimizar uma decisão quando não existe incerteza é relativamente 

simples, basta escolher os projetos de maior retorno. Na prática, porém, as 

decisões são quase sempre cercadas de incerteza. Quando analisamos um 

projeto, podemos optar por investir imediatamente caso as condições sejam 

favoráveis, ou aguardar e só investir num momento posterior de acordo com as 

mudanças no cenário. Em outras palavras, sem perder a oportunidade do 

investimento, esperar que algumas fontes de incerteza sejam resolvidas. Essa 

opção tem valor e esse pode ser calculado de maneira análoga a uma opção 

financeira (SOITO, 2002). 

Na área de estudo em finanças as oportunidades podem ser avaliadas 

como opções. Dessa forma de pensar, originou-se a Teoria das Opções Reais, 

que adéqua o cálculo do valor das opções financeiras ao caso dos ativos reais, 

permitindo quantificar opções de oportunidades, que são: crescimento, 

abandono, espera para investir, incorporação de flexibilidade, dentre outras. 

Importante citar que a TOR não rejeita o VPL tradicional, mas sim o 

complementa ao considerar o valor das opções que estão embutidas no 

projeto. Assim, o valor adequado de um projeto seria aquele que considera não 

apenas a sua capacidade de geração de caixa no futuro, mas que também 

abrange o valor das suas opções. Dixit & Pindyck (1995) demonstraram que a 

adoção dos critérios do VPL como regra de decisão isolada levam à rejeição de 

projetos que, quando analisados pela TOR, podem ser aceitos, como projetos 

de P&D. 
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A TOR incorpora o método do VPL 

dentro de uma concepção holística. 

 

5.1 VALOR PRESENTE LÍQUIDO – VPL  

 

O VPL (Valor Presente Líquido) e o método da TIR (Taxa Interna de 

Retorno) são métodos tradicionais de análise de projetos ainda muito usados. 

O VPL adota como premissa implícita a reversibilidade do investimento e, caso 

não seja reversível, a decisão de investir é do tipo “agora ou nunca”. Por sua 

vez a TIR pode ser definida como “a taxa que anula o valor presente líquido de 

um investimento”. 

No método do VPL, o preço para calcular a receita é o preço atual do 

mercado, uma sequência ou um valor esperado do preço na data em que o 

projeto iniciará a sua operação. Este método vem sofrendo críticas por ignorar 

opções implícitas em projetos (abandono, estratégia de crescimento e espera 

por melhores condições – timing de investimento, por exemplo), levando a 

erros significativos quanto à incerteza e/ou flexibilidades tão relevantes ao 

projeto. 

O critério do VPL, que transfere para o momento presente todas as 

variações de caixa esperadas, descontadas as taxas mínimas de atratividade, 

por não incorrer em grande parte dos problemas conceituais existentes nos 

outros critérios de avaliação de projetos de investimento, tornou-se a principal 

técnica não apenas de decisão, mas também de avaliação de investimentos. 

As críticas a esses métodos são motivadas pela não consideração de 

três características sempre presentes nas decisões: irreversibilidade, 
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possibilidade de adiamento e incerteza . A interação dessas três 

características determina a decisão ótima para os investidores, e criam um 

“custo de oportunidade” que deve ser considerado na tomada de decisão. Os 

caminhos alternativos gerados por essas características criam esse custo, 

quando se escolhe uma linha de ação. As decisões de investir devem 

considerar as três características citadas. 

Ainda, segundo Dixit & Pindyck (1995), “a regra do VPL não é suficiente 

para tomar decisões inteligentes de investimentos, os administradores 

precisam considerar o valor de conservar as opções em aberto”. 

Segundo Amran & Kulatilaka (1999), as críticas são devidas a algumas 

hipóteses tais como: o investimento é uma decisão do tipo “agora ou nunca”, 

não reconhecendo que os administradores têm a opção de adiar a 

implementação de certos investimentos, lembrando que normalmente a 

questão chave é quando investir e não quanto; os administradores atuam de 

forma passiva, quando na realidade eles têm a opção de mudar a estratégia 

em resposta a eventuais notícias boas ou ruins, depois de ocorrido o 

investimento inicial; o capital investido é reversível quando na realidade são 

irreversíveis (sunk cost)20. 

O fato de não considerar as possíveis opções implícitas em projetos de 

investimentos, estimulou acadêmicos e profissionais a desenvolverem técnicas 

para contornar este problema, tais como o uso de opções reais para avaliação 

de investimento, visto como um meio de capturar a flexibilidade que os 

administradores possuem ao tomar decisões de investimento. 

 

                                                 
20 Custo afundado (investimentos em ativos que não podem ser reconvertidos ou utilizados em outros 
empreendimentos que não aqueles nos quais estão empregados). 
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5.2 TEORIA DAS OPÇÕES REAIS – TOR  

 

A vantagem no uso de opções reais deve-se à incorporação da 

flexibilidade ao administrador (adiar um investimento etc...) dando-lhe melhor 

manipulação da incerteza diante de decisões de investimento. A flexibilidade 

existente passa a ser explicitada e analisada qualitativa e quantitativamente. 

Segundo Leslei e Michaelis (1997), o verdadeiro poder das opções reais 

não está em sua precisão de avaliação, mas em sua aplicação estratégica para 

análise de opções que uma empresa pode encontrar em determinadas 

oportunidades de investimento. 

O modelo tem como base de avaliação os mesmos parâmetros 

desenvolvidos para o mercado financeiro, de Black & Scholes (1973), 

posteriormente modificado por Robert Merton (1973), incorporando os fluxos de 

caixa ao longo do prazo da opção, que tem sido usado com sucesso na 

avaliação de opções reais. Como transição didática para a Teoria das Opções 

Reais, dois conceitos fundamentais para avaliação de ativos derivativos são 

citados a seguir: arbitragem – obter um lucro sem risco, realizando transações 

simultâneas em dois ou mais mercados e os arbitradores pertencem ao terceiro 

grupo de participantes de mercados futuros e de opções além de hedgers e 

especuladores. São utilizados para definir o preço justo de ativos financeiros, 

tais como contratos futuros e opções, sendo que o preço justo é o obtido em 

um ambiente livre de oportunidades de arbitragem; e mercado completo – 

existência de ativos suficientes para reproduzir a remuneração de um título 

derivativo: é a base da avaliação de direitos contingenciais, proporcionam a 

transferência de risco do hedge (redutor do risco) ao especulador (apostador 
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no mercado), que só estará disposto a aceitá-lo em troca de perspectiva de 

ganho de capital considerável.  

A subjetividade é bastante reduzida na TOR em relação às outras 

técnicas, mas não é totalmente eliminada. O valor das opções depende do 

valor do projeto, e o seu comportamento é uma variável estocástica e assim 

possui um comportamento aleatório, regido por uma distribuição de 

probabilidade do tipo normal ou log-normal, cuja variável �  é a volatilidade do 

comportamento do ativo-objeto, isto é, o desvio padrão das taxas de retorno do 

projeto. 

A análise de investimento no projeto pela TOR fornece basicamente dois 

resultados: o valor da oportunidade de investimento (ou da opção de 

investimento); e regra de decisão através do valor “crítico” ou do “gatilho” da 

variável estocástica, por exemplo, preço da energia, a partir do qual se deve 

realizar o investimento. 

O valor da oportunidade de investimento será sempre maior ou igual ao 

VPL por incluir diversas opções gerenciais embutidas no projeto que não foram 

usadas no VPL tradicional.  

Segundo Trigeorges (1993), as opções são agrupadas naquelas que 

ocorrem naturalmente, como, por exemplo, opções de espera ( timing ), e as 

planejadas (com custo adicional) como opções de expansão de capacidade 

(crescimento), dentre outras. 

A opção de expansão ou de crescimento ou de investimentos 

sequenciais costuma ter grande aplicabilidade em projetos pilotos  e em 

projetos de P&D, buscando quantificar o aspecto “estratégico” de um projeto 

que pode apresentar um VPL negativo, porém pode se tornar bastante valioso, 
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pois com um pequeno investimento, por exemplo, em informações, outros 

maiores poderão ser realizados. 

Ainda Trigeorgis, anteriormente, em 1986, estabelece que as opções 

reais podem ser simples (considera-se a mais relevante), múltiplas (opções 

interagindo) ou compostas (exercer uma implica na aquisição de outra). 

As opções compostas (também conhecidas como sequenciais), segundo 

Dixit & Pindyck (1995), têm o mesmo exemplo de um sistema piloto como 

exercício da opção de investir, trazendo informações adicionais que poderão 

levar a exercer a opção de investir no projeto definitivo (larga escala ou 

comercial). 

Diversas são as maneiras para calcular o valor das opções, e as 

ferramentas usadas são métodos de solução analítica e técnicas matemáticas 

bastante utilizadas nas áreas de pesquisa de matemática e de engenharia. A 

implementação do processo é iniciada pela identificação e definição da opção 

real, seguida pelo estabelecimento da modelagem matemática representada 

por um processo estocástico, pelas funções de payoff e regras de decisão em 

termos matemáticos, a forma de cálculo, e, finalmente, a escolha do tratamento 

do modelo que pode ser analítico ou por simulação. Em cada um existem 

diversas técnicas de computação alternativas para resolver os modelos 

matemáticos. Duas dessas técnicas, o modelo binomial  para avaliação de 

opções e a equação de Black e Scholes,  são bastante fáceis na sua utilização 

e podem ser implementadas em planilha eletrônica, nos processos 

estocásticos, contínuos e discretos no tempo. 

O modelo binomial permite um melhor entendimento dos passos básicos 

na avaliação de opções e as complicações oriundas de ativos. Por sua vez, a 
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solução de Black e Scholes é mais restrita nas aplicações, mas quando é 

adequada fornece uma solução simples e rápida resposta. 

Como um processo estocástico abrange tempo e aleatoriedade, o 

cálculo ordinário é insuficiente, exigindo o uso do cálculo estocástico e do 

Lema de Ito (Movimento Browniano Generalizado), ferramenta matemática que 

permite diferenciar e integrar tais processos, sendo análogo a uma expansão 

de Taylor do cálculo ordinário (DIXIT & PINDYCK, 1995). 

Dentre os processos estocásticos importantes, existem o de Markov, o 

de Wiener, o de Wiener generalizado, Ito, Movimento Geométrico Browniano e 

reversão à Média, e, através do Lema de Ito, deriva-se a equação diferencial 

de Black e Scholes, onde o único problema de aplicabilidade é o cálculo da 

função de distribuição normal acumulada, contornada pela utilização de 

tabelas, calculadas através de uma aproximação polinomial facilmente obtida 

com uma calculadora manual. 

Uma ferramenta de simulação é a simulação de Monte Carlo  que 

calcula o valor esperado e a dispersão (desvio-padrão) de uma variável (fluxos 

de caixa), considerando a faixa de variação e a distribuição de probabilidades 

de um conjunto de parâmetros incertos. 

A idéia básica é que, dada a equação estocástica que determina o 

comportamento do ativo-objeto, um possível caminho que ele pode percorrer é 

simulado e o valor da opção é determinado, e considerado como uma amostra 

aleatória dos possíveis valores que ela pode assumir. Dessa forma, esse 

procedimento é repetido N vezes (N=10.000) e se obtém a distribuição dos 

valores da opção na qual a média é uma estimativa do valor esperado. 
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O método de Monte Carlo, por não ser uma ferramenta de otimização, e 

sim de simulação de probabilidade, não é recomendado na determinação de 

taxas de desconto para obter uma decisão ótima. 

Com respeito aos principais processos em tempo discreto, dispõe-se do 

processo de Poisson, o qual é sujeito a saltos de tamanhos fixos ou aleatórios, 

onde o tempo segue uma distribuição de Poisson. 

Um outro modelo a ser citado é o Binomial que envolve a construção da 

árvore binomial, e assim pode ser visto como uma árvore de decisão que usa 

conceitos da Teoria das Opções em tempo discreto. O mérito da resolução 

matemática do método é devido a Cox, Ross e Rubinstein (1979), mostrando 

que as equações desenvolvidas tendem no limite para a de Black e Scholes, 

originalmente desenvolvidas para o tempo contínuo. 

Pode ser de “passo único”, com ausência de oportunidades de 

arbitragem e avaliação neutra com respeito ao risco, ou de “passo duplo”. 

Por sua vez, os métodos relacionados à otimização sob incerteza 

utilizam técnicas matemáticas que levam em conta o valor da oportunidade de 

se tomar a decisão sobre o projeto no futuro (opção de espera), já que, para 

tomar uma decisão atual, a empresa precisa ponderar as considerações 

futuras. Os principais métodos �  Direitos Contingenciais (Contingent Claims 

Analysis) e Programação Dinâmica –, apesar de terem semelhanças entre si e 

atingirem os mesmos resultados, em algumas aplicações assumem premissas 

distintas em relação aos modelos financeiros e às taxas de desconto dos fluxos 

futuros. Ambos utilizam equações diferenciais em que as condições de 

contorno configuram as condições de decisão gerencial e os limites 

econômicos do modelo.  
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A Programação Dinâmica  permite num problema discreto simples de 

dois períodos, decidir investir I num projeto resultando em um VPL = V-I, ou 

esperar um outro, e então decidir entre investir ou não, e na ótica de 

maximização de riqueza do investidor obter o valor da oportunidade de 

investimento F, isto é, obter o valor de opção de investir em um projeto (DIXIT 

& PINDYCK, 1995). Portanto, trata-se de uma técnica matemática para 

otimização dinâmica sob incerteza, que leva em consideração o valor da 

oportunidade de se tomar a decisão sobre o projeto no futuro (opção de 

espera), dividindo toda a sequência de decisões em apenas duas, a decisão 

imediata e uma função de valoração que engloba as consequências de todas 

as decisões subsequentes. 

A dificuldade para se utilizar a ferramenta é a especificação da taxa de 

desconto, cuja determinação na prática é difícil e se torna subjetiva quando não 

se tem um mercado suficientemente completo (cf. p. 84) para uma precificação 

do risco do projeto. 

Os valores, do projeto e da opção de investir, bem como a própria 

decisão de investir, são afetados pela incerteza associada às variáveis 

relevantes tais como o preço do produto, o custo dos insumos, as taxas de 

juros e de câmbio, a oferta do crédito e a regulação. A incerteza significa, por 

exemplo, que determinado preço futuro será para cima ou para baixo em 

relação ao preço previsto, o “lado bom” e o “lado ruim”, exigindo que o gerente 

de investimento atue para obter vantagem e mitigar perdas, e, dessa forma, um 

gerenciamento ativo acrescenta valor à oportunidade de investimento que não 

é capturada pelos métodos tradicionais. 
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A técnica matemática usada que resulta em valores em cada uma das 

decisões, investir agora sem opção de adiar (investimento do tipo “agora ou 

nunca”) e com opção de adiar (por um período até t=1), levada a uma situação 

real na qual o investimento pode existir também para os períodos seguintes, 

considera então que a opção de investimento possa perdurar por mais de dois 

períodos (multiperíodos), e o valor Ft (xt) para a decisão ótima na sequência 

ótima de decisões será obtida pela Equação de Bellman  na qual a primeira 

parcela é o payoff imediato e a segunda um valor de continuação, e assim a 

melhor decisão é a que maximiza a soma destas duas parcelas. O Princípio 

de Bellman  diz que: 

[...] uma política ótima apresenta a propriedade segundo a qual, a 
despeito das decisões tomadas para assumir um estado particular 
num certo estágio, as decisões restantes a partir deste estado devem 
constituir uma política ótima. 

A técnica dos Direitos Contingenciais  (Contingent Claims), embora um 

pouco mais restrita, evita a necessidade de definir-se a taxa de desconto 

ajustada ao risco, razão da sua rápida aceitação na área de finanças que 

revolucionou pelos trabalhos pioneiros de Black & Scholes e de Merton, ambos 

de 1973. 

Um projeto de investimento é definido por um fluxo de benefícios e 

custos futuros, que variam com o tempo e a incerteza, e a empresa que detém 

os direitos a este fluxo ou a uma oportunidade de investimento, é proprietária 

de um ativo que tem um valor. A economia moderna tem um mercado bem 

variado de ativos de todos os tipos, mas, mesmo que o projeto não seja um 

deles, pode-se calcular o seu valor implícito relacionando-o a outros 

negociados no mercado. 
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Desse modo, o ponto-chave do método é o estabelecimento de um 

portfólio livre de risco, em que todos (avessos, neutros e simpatizantes do 

risco) exigirão o mesmo retorno, que é a taxa livre de risco, e assim o valor do 

projeto deve ser idêntico ao valor do portfólio que é simplesmente a soma do 

valor dos ativos, negociados no mercado e de valor conhecido, que o 

compõem. 

Assim como a programação dinâmica, o método dos ativos 

contingenciais utiliza o Lema de Ito para desenvolver a equação diferencial, e 

também pode ser visto como um problema de maximização de riqueza do 

investidor, ou do valor esperado do VPL de um projeto. A condição de 

otimização é também colocada nas condições de contorno, e Dixit & Pindyck 

(1995) mostram que a programação dinâmica é equivalente aos ativos 

contingentes, se for usada a neutralidade do risco. 

Como já foi comentado, o grande demérito da teoria tradicional de 

análise de investimentos através do VPL baseia-se no fato de que posições 

assumidas no passado mantêm-se inalteradas no futuro, criando uma 

inflexibilidade gerencial face ao gerenciamento tornar-se passivo.  

Pela metodologia do VPL, não há a opção de espera, mas o uso das 

opções reais permite maior flexibilidade de postergar o início do projeto, 

beneficiando-se de informações futuras.  

Na existência de custo de investimento irreversível em um projeto, a 

decisão de investir considera o custo de oportunidade de esperar por novas 

informações (opção de espera). Logo, a decisão de investimento se refere à 

troca de um custo afundado (Sunk Cost) por um ativo real cujo valor flutua com 

o tempo, ou seja, a empresa tem o direito, mas não a obrigação de comprar um 
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ativo real, fluxo de caixa do projeto, pagando um preço de exercício, que é 

chamado de custo de investimento. 

Para análise de investimentos irreversíveis, McDonald e Siegel (1986) 

desenvolveram um modelo básico em tempo contínuo, no qual uma empresa 

decide quando investir em um único projeto, onde o custo do investimento é 

conhecido e fixo, porém o valor do projeto (V) não o é, porque valores futuros 

têm distribuição lognormal com variância que cresce linearmente com o tempo, 

e há um custo de oportunidade de se investir hoje.  

O problema então é determinar o tempo ótimo para pagar um custo 

irreversível por um projeto cujo valor é V, já que embora a empresa sempre 

receba novas informações que fazem com que o valor de V esteja sempre 

mudando, a incerteza quanto ao seu real valor futuro permanece. O critério 

adotado é descobrir o valor crítico V* que será ótimo investir quando V� V*. 

O exame de um projeto na metodologia dos Direitos Contingenciais é 

realizado através da obtenção de gráficos para análise da decisão de investir 

com as sensibilidades dos parâmetros envolvidos. 
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6 VERIFICAÇÃO DA VIABILIDADE DA INTEGRAÇÃO DE SISTE MAS DE 

CÉLULA A COMBUSTÍVEL, NAS PLANTAS DE CLORO-SODA, PA RA 

UTILIZAÇÃO DO HIDROGÊNIO GERADO NO PROCESSO  

 

6.1 RESULTADOS DA PESQUISA DE CAMPO  

 

Com os dados obtidos, deu-se início à elaboração dos cálculos para 

determinação dos parâmetros (cf. Quadro 9, adiante), para formulação de 

cenários e aplicação de testes que permitiram avaliar os parâmetros financeiros 

envolvidos. 

Quanto à validade externa, os resultados da pesquisa podem ser 

generalizados, conforme sinalizações percebidas em algumas respostas 

recebidas, propondo parcerias entre academia e fabricantes, para que 

assuntos de domínio público sejam publicados e os proprietários preservados. 

 

6.1.1 Determinação de parâmetros 

 

Para determinar em que condições a hipótese deste trabalho de 

pesquisa se confirma, obtiveram-se alguns valores das duas maiores empresas 

brasileiras do setor, que permitiram a elaboração dos cálculos que se seguem: 

1) Cálculo da potência elétrica possível de ser gerada pela utilização do H2 

em célula a combustível na empresa A. 

·  volume de H2 produzido no processo industrial – 11.382 t/ ano 
2007 

·  quantidade de H2 utilizada para produção de HCl –  241 t/ ano 
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·  PCI (poder calorífico inferior) do H2 (SERRA, et al., 2005) – 
119.600 KJ/kg 

·  potência teórica (P0) 

(1) P0=PCI x Q (BURANI et al., 2003) 

·  potência teórica (P0) 

P0=PCI x Q (BURANI, op. cit.) 

P0= (11.382-241 x t H2/ano) x (119.600 KJ/kg) x (10³ kg/t) x (1 
ano/8760h) x (1h/3600s) 

P0= 42252,1 KJ/s (kW) 

·  potência elétrica a ser gerada – P 

(2) P= P0� , e supondo rendimento da célula combustível (� ) igual a 
0,36, vem  

P= 42252,1 x 0,36 = 15,21 MW 

 

2) Cálculo da potência elétrica possível de ser gerada pela utilização do H2 

em célula a combustível na empresa B. 

 

·  volume de H2 produzido  – 7.100 t/ano 2007 

·  quantidade de H2 utilizada no HCl – 4.000 t/ano 

·  PCI H2 – 119.600KJ/kg 

·  potência teórica (P0) 

(1) P0=PCI x Q (BURANI et al., 2003) 

P0= (7.100-4000) x 119.600 x 10³ x 1/8.760 x 3.600 = 11.756,7 
KW  

·  potência elétrica a ser gerada – P 

(2) P= P0�  

P= 11.756,7 x 0,36 = 4,23 MW 

 

3) Valor de geração elétrica com uma célula a combustível, CoE (SERRA 

et al., 2005). 

 

·  Parcela do custo do combustível (comb) em R$/ kWh: 

o Comb= preço por unidade energética/ eficiência elétrica 

o Comb (R$/MWh)= [preço por unidade energética (R$/GJ)] 
x [3.6 GJ/MWh]/eficiência 
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·  Parcela do custo de O&M (OM) em R$/MWh: 

o Célula a combustível do tipo PAFC (Phosphoric acid fuel 
cell) operada em campo pelo U.S. DoD21 

OM=0,010 US$/kWh 

·  Custo do capital investido (aquisição e instalação do 
equipamento, Cap, em R$/MWh): 

o Cap = custo anualizado do investimento/ energia gerada 

o Custo anualizado = investimento x fator de anualização (F) 

o Energia gerada em 1 ano (MWh) = potência nominal da 
célula a combustível (kW) x 8.760 (horas/ano) x fator de 
capacidade x 0,001 MW/kW 

o Fator de capacidade = energia efetiva gerada em 1 ano 
(8.760h), em MWh/energia máxima, se a célula a 
combustível operasse 8.760 h/ano na sua potência 
nominal. 

Rearranjando as equações acima: 

o Cap = Investimento (R$/kW) x F/ (fator de capacidade x 
8.760h. MW.KW-1) 

o O fator de anualização (F) é calculado por F= {i(1+i)n/{(1+i) 
n-1}, onde  

 

i = taxa de retorno do investimento = 15% ao ano =0,15 

n = vida útil do equipamento ou prazo de retorno do investimento, 
inicialmente 40.000h ou 5 anos, prazo máximo para o 
comprador da célula a combustível ter o retorno do seu 
investimento, sendo que, com as mudanças tecnológicas 
esperadas, o prazo seria 10 anos; 

Assim, teremos F (15% aa, 5 anos) = 0,2983 e F (15% aa, 10 anos) = 0,1992 

Dessa forma, o CoE (custo de energia elétrica gerada) em US$/MWh é: 

 

(3) CoE (US$/MWh) = 3,6 Pcomb (US$/GJ)/ � total + 10³.CO&M 
(US$/kWh) + FA (j,n)/ 8,76 x FCAP x CaC(US$/KW) 

Como Pcomb = 0, vem 

CoE = 10³ x 10-²+ (0,2983/8,76 x 0,7143) x 2,6 x 10³ 

                                                 
21 Departament of Defense (DOD). DOD Fuel Cell/PAFC Demonstration Program. Disponível 
em: http://www.dodfuelcell.com/pafc/site_performance.php3_jan/2003. Acesso em: 
janeiro/2008. 
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CoE= 10 + 0,1239x10³ = 133 x 1,7 R$/MWh 

CoE= 227,63 R$/MWh, para n=5 anos e 157,76 R$/MWh p ara 
n=10 anos . 

 

Foram considerados como parâmetros do modelo, já que o Pcomb é 

nulo, o investimento e o fator de capacidade, e uma análise de sensibilidade 

monoparamétrica e biparamétrica mostra a correlação linear/simétrica e 

linear/assimétrica, respectivamente, e assim uma variação relativa de 10% no 

investimento (positiva ou negativa) resulta numa variação de 3,84% (positiva ou 

negativa) no valor do CoE, sendo a seguir mostrada a análise de sensibilidade 

da especificação do caso-base: 

 
Quadro 7 – Análise de sensibilidade da integração de sistemas de célula a 

combustível nas plantas de cloro-soda para utilizaç ão do 
hidrogênio gerado no processo  

 

Parâmetro Valor no caso-base Faixa de variação 

FCAP 0,7143 -40%a + 40% : 0,4286 – 1,00  
CaC 2.600US$/kW -40%a + 40% : 1.560 – 3.640 

FAC (15%,5) 0,2983 Constante 
CO&M 0,01 US$/kWh Constante 

Fonte:Adaptado pelo autor 
 

Os valores da energia elétrica fornecida pelas concessionárias no 

atendimento às duas empresas não foram informados pelas mesmas, mas 

obtidos no site da ANEEL, o que permitiu a obtenção das tarifas22 do subgrupo 

A1 (230 kV ou mais), listadas no quadro a seguir: 

                                                 
22 Os valores da energia elétrica são calculados pela expressão Ft= Dfatp x Tdp +Dfatfp x Tdfp + Cp x 
Tcp + Cfp x Tcfp, em que, Dfatp é a demanda faturada no horário de ponta (kW); Tdp é a tarifa de 
demanda de ponta (R$/kW); Dfatfp – demanda faturada no horário fora de ponta (kw); Tdfp, tarifa de 
demanda fora de ponta (R$/kW); Cp é consumo medido no mês – horário de ponta (kWh); Tcp é a tarifa 
de consumo no horário de ponta (R$/kWh); Cfp, é o consumo medido no mês – horário fora de ponta 
(kWh); Tcfp, é a tarifa de consumo no horário fora de ponta (R$/kWh). Fonte: 
www.agais.com/eletrica.htm. 
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Quadro 8 – Tarifas do subgrupo A1 (230 kV ou mais) para as dua s 
empresas 

 

 Fornecedora da 
Indústria A 

Fornecedora da 
Indústria B 

 Demanda 
R$/kW 

Consumo 
R$/kW 

Demanda 
R$/kW 

Consumo 
R$/kW 

Ponta Seca 25,62 163,54 7,06 205,85 
Ponta Úmida 25,63 143,04 7,06 186,09 
Fora de ponta 
seca 

6,69 115,74 0,00 128,03 

Fora de ponta 
úmida 

6,69 115,74 0,00 116,57 

Fonte: ANEEL 

 
Portanto, uma redução de 28 a 37% sobre o valor do CoE do caso-base 

(obtido no item 3, no cálculo dos parâmetros), na empresa A, e na empresa B 

uma redução de 10 a 18%, igualaria o valor de referência. Dessa forma, 

observa-se que uma melhoria na tecnologia, aumentando a eficiência e 

reduzindo o custo de aquisição das células a combustível num cenário no qual 

uma tecnologia energética e ambientalmente mais eficiente possa ser objeto de 

incentivos legais nas políticas governamentais, o custo final seria competitivo 

(custo de energia elétrica gerada na célula a combustível utilizando o H2 obtido 

por eletrólise, comparado com o preço praticado).  

Lokurlu et al. (2003), em estudo teórico sobre análise de custo da 

energia elétrica em células a combustível, concluíram que à medida que se 

aumenta o tempo de operação de uma planta de 200 kWe – a mesma a ser 

proposta neste estudo –, evidentemente dilui-se o investimento reduzindo-se o 

seu peso sobre o custo da eletricidade gerada, para um quinto do investimento 

inicial, confirmando as considerações expostas. 
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Tendo em vista que o H2 excedente da produção de HCl é atualmente 

utilizado na produção de calor, responsável por 40% do vapor necessário para 

o processo produtivo de 160t/h e o restante sendo gerado por GN 

(170.000m³/dia) na empresa A, e na empresa B, 2.100 t/ano acrescidos de GN 

para queima em caldeiras, além da aquisição de vapor de outra empresa, 

torna-se necessária a determinação do consumo/custo adicionais de GN e de 

energia elétrica (itens 4 a 9), no caso de o H2 ser usado nas células a 

combustível para gerar energia elétrica para atender à demanda elétrica 

necessária para o processo produtivo.  

 

4) Consumo adicional de GN na empresa A para suprir a não utilização do 

H2 para gerar calor 

 
·  poder calorífico inferior do GN (SERRA et al., 2005) – 35.780 

kJ/m³ 

·  potência teórica (P0) –- 42.252,1 kJ/s (KW) 

(4) GNA = P0/PCI, substituindo os valores, 

GNA=37.240.419,96 m³/ano. 

GNA = (42.252,1 kJ/s/35.780KJ/m³) (3.600s/1h) (8.760h/ano) 

GNA= 42.252,1/35.780 x 3.600 x 8.760 m³/ano 

GNA=37.240.419,96 m³/ano 

 
5) Idem na empresa B 

 
·  PCI do GN –- 35.780 kJ/m³ 

·  P0 –- 11.756,7 KJ/s (kW) 

·  Consumo adicional de GN em m³/ano 

(4) GNB = P0/PCI, substituindo os valores 
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GNB=(11.756,7 KJ/s/35.780 kJ/m³) x 3.600s/1h x 8.760 h/ano 

GNB=10.362.193,72m³/ano 

 
6) Custo adicional de GN na empresa A, pela mesma razão referida. 

 
·  custo de GN (SERRA et al. 2005) – 22,21 R$/GJ 

·  poder calorífico inferior do GN –- 35.780 kJ/m³ 

·  potência teórica (P0) –- 42.252,1 kW 

·  custo adicional de GN em R$ de GN 

(5) R$GNA=Pcomb x P0 

R$GNA=(22,21x10-6R$/kJ) x (42.252,1 kJ/s) x (3.600s/h) x 

(8.760h/ano) 

R$GNA= 29.954.000,00 R$/ ano 

 
7) Idem na empresa B 

·  Custo GN – 22,21 R$/GJ 

·  poder calorífico inferior do GN – 35.780 kJ/m³  

·  potência teórica (P0) – 11.756,7 kW  

·  custo adicional de GN em R$ de GN 

(5) R$GNB=Pcomb x P0 

R$GNB=(22,21x10-6R$/kJ) x (11.756,7 kJ/s) x (3.600s/h) x 

(8.760h/ano) 

R$GNB= 8.234.600,00 R$/ ano 

8) Energia elétrica correspondente ao adicional de GN na empresa A 
 

·  P0=42.252,1 kW 

·  �  (rendimento da célula) = 0,36 

(6) EA= P0 x � , substituindo os valores, 
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EA= P0 x 24 h/dia x 365 dias/ano kWh/ano 

EA= 42.252,1 x 24 x 365 

EA= 370.128.396,00 x 0,36 

EA=133.246.222,60KWh/ano 

 
9) Energia elétrica correspondente ao adicional de GN na empresa B 

 
·  P0=11.756,7 kW 

·  � = 0,36 

(6) EB= P0 x � ,  substituindo os valores, 

EB= 11.756,7 x 24 x 356 = 102.988.692,00 

EB= 102.988.692,00 x 0,36 = 37.075.929,12 kWh/ano 

 
10)  Custo da adição do GN, necessário para suprir o H2 substituído, por 

MWh gerado na célula 

 
·  1 Wh = 1W.3.600s = 3.600WS=3.600J=3,6KJ 

·  1kWh=3,6 MJ 

·  1MWh=3,6 GJ (fator de conversão) 

·  �  da célula= 0,36 

·  necessidade para gerar 1MWh na célula 

1MWh/0,36= 2,77MWh de gás natural 

·  preço do GN = 22,21 R$/GJ 

·  custo do GN= 22,21 R$/GJ x 3,6 GJ/MWh (fator de conversão) = 

79,96 R$/MWh 

(7) custo do GN/H 2=79,96 x 2,77= R$221,49 (por MWh gerado na 

célula, referente ao H2 que não foi usado nas caldeiras). 
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Obs.: Com a substituição do H2, que deixou de ser usado para gerar calor no 

processo, é necessário um combustível substituto; neste caso, o GN. Assim, ao 

adicionar-se 1 MWh de GN, para esta substituição, o custo desse adicional 

ficará em R$221,49 (no mercado, R$189,16, no período seco), o que se 

constitui na grande barreira do processo. 

 

Quadro 9 – Perfil Energético das duas empresas brasileiras em pregadas 
na presente pesquisa 23 

 

 Empresa A Empresa B 

Produção anual de H2 usada na 
produção de vapor 

10.000 t/ano 4.026 t/ano 

Potência elétrica 
correspondente a produção de 
H2 acima referida 

42.252,1 kW (kJ/s) 11.756,7 kW (kJ/s) 

Energia elétrica correspondente 
ao adicional de GN em 
kWh/ano 

133.246.222,60 kWh/ano 37.075.929,12 
kWh/ano 

Custo do GN necessário em 
R$/ano 

29.954.000,00 8.234.600,00 

Custo de EE por CaC 227,63-157,76 R$/MWh 227,63-157,76 
R$/MWh 

Potência elétrica a ser gerada 
 

15,21 MW 4,23 MW 

Consumo adicional GN por 
ausência de H2 calculado 

37.240.419,96 m³/ano 10.362.193,72 m³/ano 

Consumo atual GN no processo 
produtivo (60% da energia 
térmica gerada) 

170.000 m3/ dia 
62.050.000m3/ano 

 

 

Consumo adicional GN por 
ausência de H2 informado (40% 
da energia térmica gerada) 

41.366.666,7 (40%)m3/ano 
 

 

Energia elétrica correspondente 
ao adicional de GN 

111.038,5188 MWh/ano 30.896,6076 MWh/ano 

Potência de cada célula 
eletrolítica ligadas em série 

 450 kWh 

Quantidade de células 
eletrolíticas existentes 

150 416 

Custo do GN/H2 por MWh 
gerado na célula em R$/MWh 

221,49 221,49 

 
 

                                                 
23 O Perfil Energético contém dados fornecidos pelas empresas citadas (cf. Anexo 4) e valores calculados 
(determinação dos parâmetros). 
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Pelos dados obtidos constata-se que, na substituição do H2, para cada 

MWh gerado na célula, utilizam-se 3,6 GJ de GN. O custo de cada GJ/GN é de 

R$22,21, logo, 3,6 GJ/GN custam R$79,96. Considerando o rendimento na 

célula de 0,36, a necessidade para gerar 1MWh na mesma é de 2,77MWh de 

GN, o que nos leva ao valor de R$221,49, o que representa o adicional de 

custo de geração de energia na integração referida no processo. 

 

6.2 APLICAÇÃO DAS FERRAMENTAS VPL E TOR 

 

A integração de um sistema de célula a combustível na planta de cloro-

soda da Empresa A (selecionada) importa em custos que devem gerar 

benefícios econômicos e ambientais que compensem os investimentos a serem 

realizados. 

Os benefícios econômicos caracterizam a recompensa financeira dos 

investimentos feitos com a garantia de retorno do capital aplicado. Ressalta-se 

que na ótica macroeconômica, no Brasil, a integração utiliza um recurso 

renovável que faz parte de um elenco mais amplo de tecnologias alternativas 

de produção de energia, com maior confiabilidade e eficiência, visando a um 

desenvolvimento energético sustentável, a partir do hidrogênio produzido como 

subproduto da cadeia produtiva de cloro e soda. 

Os benefícios ambientais alinham-se na preocupação com as mudanças 

climáticas acentuada pelas últimas conclusões do “International Panel on 

Climatic Change”, por constituírem-se em uma forma limpa, silenciosa e 

eficiente de geração de eletricidade e calor. O produto da reação de oxidação 

do hidrogênio e água na forma líquida, como na integração referida nas plantas 
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do segmento, e nas condições normais de temperatura e pressão, resultam 

numa eficiência igual a 83% (SERRA, 2005), que é a eficiência teórica ou ideal 

de uma célula a combustível operando com hidrogênio e oxigênio puro sob as 

condições supracitadas.  

Para atingir o objetivo deste trabalho de pesquisa, procedeu-se à 

avaliação econômica da integração de um sistema de célula a combustível em 

uma planta de cloro-soda da empresa A, utilizando-se para isso as duas 

metodologias: o tradicional Valor Presente Líquido (VPL) (ZOTES et al., 2006) 

e a Teoria das Opções Reais (TOR) (AMRAN e KULATILAKA, 1999). 

O projeto em tela refere-se a um modelo, cuja avaliação proposta 

necessita da definição de parâmetros relativos à integração mencionada e 

compatíveis com os que poderão ser praticados nas duas empresas brasileiras 

do segmento cloro-soda que, gentilmente, nos forneceram dados operacionais.  

Foram utilizados, como dados de entrada para as células, os valores 

abaixo:  

·  potência instalada/célula – 0,20 MW; 

·  custo de investimento “aceitável” (KREUTZ; OGDEN, 2000), 

(MARNAY; CHARD, 2001) e Pilhas a combustível (COPPE/UFRJ), 

relatório preliminar, no Workshop “Análise, Prospectiva da Introdução 

de Tecnologias Alternativas de Energia no Brasil” (2002) – R$ 20,6 

milhões ;  

·  custo de operação e manutenção – 0,01 US$/kWh = (0,01 US$/kWh) 

(15.200 kW x 8.760h/ano) (1,7 R$/US$)=2.263.584,00 R$/ano; 



 102 

·  preço do projeto – consumo de energia evitado (energia elétrica que 

deixa de ser comprada devido à geração de eletricidade oriunda do 

sistema de célula a combustível) = R$ 10,0 milhões ; 

·  vida útil do equipamento – 12/20 anos  e 5 anos  para troca de stack; 

·  taxa de desconto – 10 a 12% ao ano ;  

·  Impostos – 14% II, 5% IPI e 17% ICMS, aproximadamente. 

Alguns valores a seguir apresentados decorrem de cálculos a partir de 

dados fornecidos pela empresa; outros, obtidos de pesquisas na literatura. 

Serão descritos os seguintes parâmetros: potência instalada, custo de 

investimento, custo de operação e manutenção, preço do consumo evitado de 

energia elétrica, vida útil e taxa de desconto. 

·  Potência instalada 

A potência elétrica disponível na empresa A, calculada a partir de dados 

fornecidos pela mesma e referentes à potência teórica P0 resultante do 

hidrogênio não utilizado no processo produtivo, é de 15,3 MW correspondente 

ao em torno de 10 % da necessidade de suprimento contínuo de energia 

elétrica para a referida empresa, considerando-se um rendimento de 36% no 

sistema de células a combustível a ser implantado (SERRA, 2005). 

·  Custo de investimento 

O custo de investimento de uma célula a combustível de 200 kW do tipo 

PAFC deve estar entre 500-800 U$/kW. Assim, considerando uma potência 

disponível de 15,3 MW, temos um custo de investimento de, aproximadamente, 

R$20,6 milhões . 
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No caso de projeto onde o investimento é efetuado em vários períodos, 

ou quando existir delay (atraso ou demora) considerável entre a análise do 

projeto e o início dos dispêndios com investimento, os valores devem ser 

atualizados para a data de exercício da opção, usando-se a taxa livre de risco 

(r) como taxa de desconto. 

A incerteza no custo de investimento é especialmente relevante nos 

sistemas de células a combustível, pois dependem do esforço relativo 

empregado no desenvolvimento da tecnologia, do grau de implantação de 

restrições ambientais (e, portanto, de decisões políticas locais e globais) e da 

busca de métodos de conservação e aperfeiçoamento da eficiência energética. 

·  Custo de operação 

O sistema de célula a combustível a ser integrado à planta da empresa 

A é constituído por células a combustível do tipo PAFC (Phosphoric Acid Fuel 

Cell), operada em campo pelo US DoD, apresenta um custo de manutenção 

em torno de 0,010 US$/kWh, que, a uma taxa de câmbio de R$/US$ - 1,7000, 

representa 2.263.584,00 R$/ano, obtidos da forma abaixo: 

(0,01 US$/kWh) (15.300kW x 8.760h/ano) 

(R$/US$ 1,7)= 2.263.584,00 R$/ano 

·  Preço do projeto 

Este parâmetro refere-se ao custo do consumo de energia elétrica 

evitado pela utilização da energia gerada através da integração, reduzindo a 

quantidade de energia comprada à concessionária de energia que atende à 

empresa A, que corresponde a R$10,0 milhões, conforme abaixo mostrado: 

(73,86R$/MWh) (15,3MW) (8.760h/ano)=R$9,9 milhões~10,0 milhões . 
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·  Vida útil do equipamento 

Na análise econômica, diferentemente dos aproveitamentos 

hidroelétricos no âmbito do planejamento da expansão do setor elétrico e nos 

estudos de dimensionamento sob o ponto de vista do ótimo, que utiliza o 

conceito de vida útil econômica de 50 anos para as usinas hidroelétricas, 

superior ao período mínimo de concessão previsto em lei, considera-se um 

horizonte de projeto de  20 anos  com troca de stack a cada cinco anos 

(considerando um cenário pessimista), devido às células a combustível serem 

extremamente flexíveis e não possuírem peças móveis (pouco exigentes 

quanto à manutenção), de importância para a coordenação entre o avanço 

científico e o desenvolvimento tecnológico. 

·  Taxa de Desconto 24 

Em um mercado de capitais em equilíbrio, demonstra-se que a taxa de 

desconto deverá coincidir com o custo de oportunidade do capital, mas em 

situações reais as condições de concorrência perfeita não existem, e a 

obtenção da taxa de desconto torna-se uma matéria controversa. 

A importância da taxa de desconto é muito grande, a ponto de poder 

condicionar o processo de decisão, ou seja, projetos de longa maturação 

(hidroelétricas) tendem a ser punidos com taxas altas que acabam, por 

exemplo, beneficiando projetos termoelétricos. 

No caso, por exemplo, do Setor Elétrico Brasileiro, o valor de referência 

tradicional que vinha sendo utilizado era de 10% ao ano. Com respeito ao 

dimensionamento ótimo o mais adequado é a realização de análise de 

                                                 
24 Retorno mínimo esperado a ser obtido com o investimento no projeto. 
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sensibilidade das alternativas para variações no valor da taxa de desconto, 

aferindo-se as soluções face às possíveis alterações conjunturais que possam 

pressionar bastante o custo de oportunidade para captação de recursos 

(SOITO, 2002), ao se compararem custos e benefícios decorrentes de 

variações incrementais em determinados parâmetros, e caso não seja viável 

fazer esta análise, recomenda-se adotar uma taxa de 12% ao ano , que foi a 

taxa usada neste estudo. 

·  Impostos 25 

Os impostos federais de importação (II) e produtos industrializados (IPI) 

podem ser eliminados, por serem equipamentos a serem usados em projetos 

de pesquisa aplicada de novas tecnologias. 

 
 
6.3 ANÁLISE ECONÔMICA POR FLUXO DE CAIXA DESCONTADO �  VPL 

 
 
6.3.1 Análise da integração do Cenário 1  

 

Este cenário, descrito no capítulo 2, no qual a integração se realiza 

utilizando o H2 somente para a geração de energia elétrica e não para o 

aquecimento das caldeiras, como atualmente é usado – caso-base.26 

A análise econômica do projeto, utilizando a metodologia tradicional do 

VPL, adota os valores para as variáveis envolvidas conforme citado 

anteriormente.  

Os principais parâmetros para análise estão a seguir sumarizados: 

                                                 
25 Cf. P. R. IMPINNISI, – LACTEC, M. P. CANTÃO – LACTEC, J. M. R. PARANHOS, - COPEL 
Implantação e Avaliação da Tecnologia de Células a Combustível. Curitiba: COPEL-LACTEC, 2002.  
26 Refere-se ao H2 somente para geração de energia elétrica. 
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·  Investimento inicial  – R$ 20,6 milhões. 

·  Custo Operacional – 0,010 US$/kW/ano o que representa 

aproximadamente 2.263.584,00 R$/ano. 

·  O projeto foi considerado sem Imposto de Renda , ou seja, com 

benefício fiscal27, considerando ser um processo inovador, razão 

pela qual foi desnecessário usar e abater a depreciação da receita 

bruta, para fins de um possível Imposto de Renda. 

·  Valor do consumo evitado 28 de energia elétrica : R$ 10 milhões. 

·  A taxa de desconto utilizada no caso-base foi de 12%, equivalente 

ao custo de capital considerado por empresas do setor elétrico, como 

por exemplo, Furnas Centrais Elétricas. 

 
 

�  Fluxo de Caixa do VPL 

 
 
Conforme o fluxo de caixa usado (ZOTES et al., 2006) nas planilhas 

constantes do Anexo 2, os valores obtidos do caso-base do projeto foram: 

VPL= R$ 35,12 milhões a uma taxa de desconto de 12%. 

TIR= 36,34 % (valor particular da taxa de desconto que anula 

o valor atual da distribuição do fluxo de caixa). 

IL = 2,71 relação entre o VPL e o Investimento inicial (I) 

I
IVPL

IL
)( +

=  (ZOTES, op. cit., 2006) 

                                                 
27 Cf. CANTÃO, et al. citados.  
28 Como o sistema de células a combustível gera energia elétrica, a despesa de aquisição deste insumo é 
reduzida.  
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Para verificar a robustez da viabilidade econômica do projeto através 

dos valores obtidos no VPL ao se considerar uma taxa de desconto de 12%, 

foram realizadas análises de sensibilidade para variações na referida taxa, nos 

custos operacionais, no preço da energia gerada pela célula a combustível e 

no custo do investimento, adiante mostradas. 

 
 
�  Análises de Sensibilidade 

 
 
a) Variação do VPL em função da variação do custo d e capital (taxa de 

desconto) 

Os valores encontrados foram:  

 
Quadro 10 – Variação do VPL em função da variação do 

custo de capital (taxa de desconto) 

 

Custo Capital VPL 

0,00% 132.892.320,00 

5,00% 73.498.475,98 

10,00% 43.103.330,53 

15,00% 26.058.535,24 

20,00% 15.681.164,53 

25,00% 8.897.705,63 

30,00% 4.191.489,67 

35,00% 763.003,69 

40,00% -1.835.671,12 

Fonte: elaborado pelo autor 
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Gráfico 5– Análise de sensibilidade para a taxa de desconto 
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Fonte: Elaboração do autor 

No gráfico, pode-se visualizar que a viabilidade do projeto resiste até 

uma taxa de desconto de 36,34, que é a TIR do projeto (VPL>0). Após, o VPL 

se torna negativo, indicando a falta de viabilidade financeira do projeto. 

 
b) Análise de sensibilidade do Valor Presente do pr ojeto em função do 

valor do consumo evitado de energia elétrica (recei ta) 

Quadro 11 – Análise de sensibilidade do Valor Presente do proj eto em 
função do valor do consumo evitado 29 de energia elétrica 
(receita) 

Receita 
(R$ milhões) 

Variação sobre o 
caso-base 

VPL 
(R$ milhões) 

TIR 

4.000.000,00 -60% -9.639.500,16 4,35% 

6.000.000,00 -40% 5.299.387,09 15,88% 

8.000.000,00 -20% 20.238.274,34 26,28% 

10.000.000,00 0% 35.177.161,59 36,34% 

12.000.000,00 20% 50.116.048,84 46,28% 

14.000.000,00 40% 65.054.936,09 56,16% 

16.000.000,00 60% 79.993.823,33 66,00% 

Fonte: elaborada pelo autor. 

                                                 
29 Cf. nota 22. 
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c) Análise de sensibilidade do Valor Presente do pr ojeto em função 

dos custos operacionais  

Quadro 12 – Análise de sensibilidade do Valor Presente do proj eto em 
função dos custos operacionais  

Custo 
Operacional 

(R$/ano) 

Variação sobre o 
caso-base 

VPL 
(R$ milhões) 

TIR 

1.358.150,40 -40% 41.940246,82 40,85% 

1.810.867,20 -20% 38.558.704,20 38,59% 

2.263.584,00 0% 35.177.161,59 36,34% 

2.716.300,80 20% 31.795.618,97 34,07% 

3.169.017,60 40% 28.414.076,36 31,80% 

 

 
d) Análise de sensibilidade do Valor Presente do pr ojeto em função do 

custo do investimento.  

Quadro 13 – Análise de sensibilidade do Valor Presente do proj eto em 
função do custo do investimento 

 
 

Custo do 
Investimento 
 (R$ milhões) 

Variação sobre o 
caso-base 

VPL 
(R$ milhões) 

TIR 

12.360.000,00 - 40 % 43.417.161,59 61,36 % 

16.480.000,00 - 20 % 39.297.161,59 45,70 % 

20.600.000,00 0 % 35.177.161,59 36,34 % 

24.720.000,00 20 % 31.057.161,59 30,09 % 

28.840.000,00 40 % 26.937.161,59 25,60 % 
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6.3.2 Análise da Integração  dos Cenários Adicionais 30  
 

 
A inserção de cenários adicionais tem o intuito de se verificar a 

viabilidade econômico-financeira da integração de sistemas de célula a 

combustível nas plantas de cloro-soda para utilização do hidrogênio industrial, 

considerando a substituição do H2 a ser utilizado nas células para a produção 

de energia elétrica porque, para cada MWh de H2 a ser consumido na célula a 

combustível, deverá ser adicionado 1 MWh de GN para geração térmica, em 

substituição ao H2 usado atualmente para este fim.  

O custo de compra do GN, no valor de R$22,21/GJ, para substituir o H2 

utilizado nas células, foi obtido de Serra (2005), referente à tarifa industrial da 

CEG, no Rio de Janeiro, devido à inviabilidade de obter-se a tarifa real cobrada 

pela Petrobras, o que caracteriza a fragilidade do custo adicional. Oportuno 

lembrar que a Petrobras entrega o GN às distribuidoras de gás no País ao 

preço de R$ 8,7/GJ, inferior ao valor referido, sendo que o problema-chave, 

para viabilização atual do uso das células a combustível, está no custo 

econômico do H2 – uso alternativo no processo – medido pelo gás natural 

adicional que teria de ser usado. No Anexo 3, são mostradas as planilhas 

referentes aos quatro  cenários adicionais e os resultados obtidos nas 

mesmas são comentados no Capítulo 7 (Discussão dos Resultados). 

                                                 
30 Referem-se aos cenários 2 a 5, descritos no capítulo 2, nos quais a integração se realiza substituindo o 
H2 utilizado na geração de energia elétrica por GN para aquecimento das caldeiras. 
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6.4 ANÁLISE ECONÔMICA PELA TEORIA DAS OPÇÕES REAIS – TOR 

 
 

A seguir, mostra-se a análise econômica do projeto, utilizando-se a 

teoria das opções reais, seguindo a mesma sistemática adotada com o VPL 

tradicional, como ferramenta de avaliação em um projeto de investimento, para 

o detalhamento de todo o projeto de integração na análise da viabilidade 

econômico-financeira, devido à aleatoriedade dos parâmetros envolvidos, 

gerando incerteza, e cujos parâmetros utilizados foram: 

·  custo de investimento (I) – Os investimentos totais somam R$ 20,6 

milhões ; 

·  valor do projeto (V) –  R$ 10,0 milhões ; 

·  taxa de juros livre de risco (r) – 5%. A taxa considerada é a taxa 

média nos últimos anos da remuneração dos títulos de renda fixa de 

longo prazo do tesouro americano (bonds) e foi escolhida porque 

esses títulos são considerados pelo mercado como parâmetro de 

investimentos livres de risco; 

·  taxa de distribuição do fluxo de caixa do projeto (� ) – 9 %. 

Representa um custo de oportunidade (custo de não se produzir o 

bem que, no caso, é o consumo evitado de energia elétrica), que 

pode ser representado pela taxa de distribuição do fluxo de caixa do 

projeto ou dividend yield. Em outras palavras, é o custo de 

oportunidade de se manter a opção sem exercê-la, ou seja, o custo 
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de adiamento. Os valores típicos se situam entre 2 e 12% e, no 

nosso caso, utilizou-se uma taxa de 9%; 

·  volatilidade (� ) – 10%. Considera o desvio-padrão da taxa de 

variação dos preços do projeto. A volatilidade do preço da energia 

elétrica, no presente estudo de caso, é diretamente proporcional à 

volatilidade de V31, da qual utilizamos 10%. 

Na abordagem pela teoria de opções reais, a utilização das equações do 

modelo matemático de Portfólio Livre de Risco (SOITO, 2002), conduz à 

obtenção do valor crítico (V*) a partir do qual é ótimo investir, bem como o valor 

da opção de investir F(V), onde o parâmetro decisório usado foi o do timing de 

investimento: 

F(V) = AV�  

 

V*= ��
�

�
��
�

�
1 - 

   
b
b

. I 

onde A, valor residual do projeto, análogo a uma opção de venda do valor 

presente do projeto (V) em que o preço de exercício é igual ao valor residual 

(A), e � , o quociente entre a covariância do retorno do valor do projeto V com o 

retorno do mercado e a variância do retorno do mercado � m², são dadas por: 

      A =  V*-I          =   ( � -I) � -1 

            (V*)�                  �  � .I � -1  

                                                 
31 Dados de séries históricas estão disponíveis na literatura. 
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e, conforme exposto, os parâmetros envolvidos possuem os seguintes valores: 

             Parâmetros                  Valor 

I Custo do investimento            R$ 20,6 milhões 

�  Volatilidade                           10%aa 

r Taxa de juros livre de risco    5%aa 

�  Taxa de dividendos                9%aa 

 

E, assim, os valores obtidos foram: 

1) Como  
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V* = 28,3 milhões para �  = 3,68 e 

V* = 35,7 milhões para �  = 2,36 

2) Como  

A = V* - I , teremos: 
(V*) �   

 

2.a) Para �  = 0,1, A = 5,8 x 10-14 milhões  

2.b) Para �  = 0,2, A = 3,5 x 10-5  milhões 

2.c) Para �  = 0,3, A = 3,3 x 10-3 milhões 

3) O valor de F é dado por F(V) = AV �  

Assim, o valor da opção de investir é dado por: 

                                                      AV�  para V� V* 

                                    F(V) 

                                                      V - I para V>V* 

Para os 3 (três) valores de volatilidade, teremos: 

3.a) Para �  = 0,1, temos F(V) = 5,8 x 10-14 x V10 

3.b) Para �  = 0,2, vem    F(V) = 3,5 x 10-5 x V3,68 

3.c) Para �  = 0,3, obtém-se F(V) = 3,3 x 10-3x V2,36 

Diversos gráficos, para análise da decisão de investir, foram obtidos, 

inclusive com sensibilidades para a volatilidade e a taxa de dividendos. 

O gráfico a seguir mostra o valor da opção de investir (F) e o VPL como 

funções de V, com uma análise de sensibilidade do valor da oportunidade de 

investir em função da volatilidade. 
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Gráfico 6 – Valor do Projeto e sua influência na decisão de inv estir 
(sensibilidade à volatilidade)  

 

Neste gráfico 6, o valor da oportunidade de investimento F(V) cresce 

com a volatilidade. Para uma volatilidade de 0,10, o investimento deve ser 

realizado para valores acima de V* = 22,9. Considerando-se uma volatilidade 

maior, p. ex., 0,20, este valor se eleva para V* = 28,3, e, finalmente, para uma 

volatilidade de 0,30, o valor crítico para o qual deve-se investir é de V* = 35,7. 

Para valores iniciais de V, há uma cunha entre os valores das funções 

VPL e opção de investir – que se reduz à medida que cresce o valor do projeto 
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–, sendo ótimo investir a partir do ponto em que sua espessura torna-se nula, 

ou seja, no ponto em que a curva do VPL tangencia a curva F. 

Podemos observar, assim, que os pontos anteriormente referidos 

correspondem àqueles em que, para cada volatilidade, o gráfico da função (F), 

da opção de investimento associada a essa volatilidade, é tangenciado pelo 

gráfico do VPL. 

Considerando agora a sensibilidade do valor crítico do projeto e a 

sensibilidade da opção de esperar, ambas em função de mudanças na 

variância do valor do projeto (� ), observa-se no gráfico a seguir que, quanto 

maior a incerteza (volatilidade de V), maior a importância gerencial de timing do 

projeto, pois maior é o valor crítico deste (V*). 

Gráfico 7 – Decisão de investir em função da volatilidade do 
preço (sensibilidade à taxa de dividendos)  

 

 

O Gráfico 7 demonstra como o valor crítico varia com a volatilidade para 

quatro valores distintos da taxa de dividendos, ou melhor, o valor crítico V* para 

uma mesma volatilidade é tão maior quanto menor a taxa de dividendos.  
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O gráfico a seguir mostra os efeitos da variação na taxa de dividendos 

ou de distribuição no fluxo de caixa do projeto na regra de decisão. Pode-se 

observar que o valor crítico do investimento (projeto) diminui, à medida que a 

taxa de dividendos aumenta. Para uma mesma taxa de dividendos, um 

acréscimo no valor da volatilidade representa um incremento no valor crítico 

para o qual é ótimo investir. 

 

Gráfico 8 – Decisão de investir em função da taxa de dividendos  (� ) 
(sensibilidade a volatilidade) 

 

 

 

O gráfico 9, adiante, mostra os efeitos da variação da taxa de juros na 

regra de decisão. Observa-se que o valor crítico do investimento (projeto) 

aumenta à medida que a taxa de juros aumenta. Para uma mesma taxa de 

juros, um acréscimo no valor da volatilidade representa um aumento no valor 

crítico para o qual é ótimo investir.  
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Gráfico 9 – Decisão de investir em função da taxa de juros (r) 
(sensibilidade à volatilidade )  

 

 

E, por fim, o Gráfico 10, a seguir, mostra os efeitos da variação do 

investimento na regra de decisão. Pode-se observar que o V* varia 

linearmente, de forma crescente, com o investimento. Observa-se, ainda, que, 

para o mesmo nível de investimento, o valor crítico do projeto aumenta com o 

crescimento da volatilidade.  
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Gráfico 10 – Valor crítico x investimento (sensibilidade à volat ilidade)  

 

 

A incerteza no custo de investimento é especialmente relevante nos 

casos de projetos com grande avanço tecnológico e econômico, que requerem 

um intervalo de tempo significativo para o estado da arte se consolidar. As 

fontes de incerteza são normalmente devidas às flutuações dos preços e 

gastos em P&D. 

Obs.: Os gráficos de 6 a 10 foram elaborados pelo autor. 

Uma visão global dos cenários da integração obtidos pela análise 

econômica do projeto utilizando-se a teoria das opções reais está demonstrada 

no Quadro 14 a seguir: 
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Quadro 14 � TOR nos cenários da integração 
 
 

 

 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Fonte: elaborado pelo autor. 
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7 DISCUSSÃO DOS RESULTADOS 
 
 
 

Conforme se pode deduzir dos cálculos dos parâmetros, um 

aproveitamento do H2 para a geração de energia elétrica para as indústrias do 

segmento cloro-soda está diretamente ligado à matriz do GN no País, que, no 

momento, é dependente de fatores não confiáveis, limitando a substituição do 

vetor energético para a produção de energia elétrica nas plantas do segmento, 

já que o óbice é o custo do gás.  

Conforme verificado no item 6.1.1, o custo do gás que substitui o 

hidrogênio não queimado é desfavorável, quando mantidas as atuais condições 

de contorno. Na substituição do H2, para cada MWh gerado na célula, utilizam-

se 3,6 GJ de GN. O custo de cada GJ/GN é de R$22,21, logo, 3,6 GJ/GN 

custam R$79,96. Considerando o rendimento na célula de 0,36, a necessidade 

para gerar 1MWh na mesma é de 2,77MWh de GN, o que nos leva ao valor de 

R$221,4932, o que representa o adicional de custo de geração de energia na 

integração referida no processo. Por outro lado, os valores da energia elétrica 

gerada são 227,63 R$/MWh, para n=5 anos, e 157,76 R$/MWh para n=10 

anos. 

É oportuno ressaltar que o segmento cloro-soda recebe o GN 

diretamente da Petrobras, empresa que não disponibiliza a tarifa real, 

caracterizando a fragilidade do custo adicional obtido pela não-utilização de H2 

como combustível em substituição ao gás natural. Serra (2005) nos mostra, 

comparativamente, os preços dos principais combustíveis: 

                                                 
32 O preço de R$ 221,49/MWh, cf. cálculo (7),do item 6.1.1, para o GN, foi obtido a partir de 
R$22,21/Gj para a indústria, conforme Serra (2005), e se refere à tarifa industrial da CEG, no 
Rio de Janeiro. 
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Quadro 15 – Preços comparativos de combustíveis  

Combustíveis (R$/GJ) 

Gás natural 14 a 45  

GLP 48 

Etanol hidratado 74 

Metanol 67 

Gasolina 67 

Diesel 42 

Hidrogênio N.D. 

 

Neste Quadro, observa-se que o valor do gás natural é suplantado pelo 

preço das fontes alternativas (demais combustíveis), que é entregue pela 

Petrobras33 às distribuidoras estaduais por R$8,7/GJ e estas adotam critérios 

próprios de tarifação que diferem bastante entre si.34 

No mesmo Quadro, a faixa de preços de GN foi baseada nas tarifas de 

jan/2003 das distribuidoras da área de atuação da CHESF (Companhia 

Hidroelétrica do São Francisco), na região Nordeste, aplicadas a consumidores 

residenciais e comerciais.  

Com exceção do metanol, os demais preços do quadro referido são 

preços médios nacionais de fevereiro/março/2003, segundo levantamento da 

Agência Nacional do Petróleo (ANP, GN e Biocombustível), feito 

periodicamente junto a revendedores.35 Com respeito ao metanol, o preço 

apresentado é arbitrário, porque no início da década de 90 foi importado para 

                                                 
33 Ver www.ctgas.com.br/gasnatural/preços.html. 
34 As tarifações são encontradas nas páginas das distribuidoras ou no site 
http://www.gasnet.com.br/gasnet_br/cogeração/tarifas_gas_natural.htm.  
35 V. http://www.anp.gov.br/preços/aberto.asp. 
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ser usado como combustível, e tarifado, nos postos de distribuição, com preço 

equivalente ao do álcool e da gasolina. O preço do quadro corresponde ao 

valor necessário para equipará-lo aos dois combustíveis em R$/GJ. A produção 

nacional atende à metade do consumo e o restante é importado, e os preços 

internacionais, para comercialização em grandes quantidades, variam bastante 

no tempo, conforme seus valores históricos.36 É fabricado a partir do GN, 

basicamente para uso na indústria química, sendo produzido no Brasil pelas 

empresas Prosint e Metanor. 

Cumpre citar que, em regiões como o Nordeste do Brasil, para que não 

houvesse falta de gás natural para outros segmentos econômicos foram 

despachadas termoelétricas a óleo diesel que geram energia com elevados 

custos, além das emissões de poluentes atmosféricos, principalmente CO2 e 

compostos sulfurados, exigindo que as mesmas passassem a operar com 

capacidade ociosa. Dessa forma foi incrementado o consumo de óleo diesel e 

óleo combustível atingindo, em horários de pico de demanda, tarifas 

ligeiramente superiores aos custos de geração da célula a combustível. 

Em fevereiro de 2008, a situação dos reservatórios no Nordeste, onde a 

capacidade instalada de produção de energia elétrica divide-se em 96% de 

fontes hidráulicas e 4% de térmicas, com forte dependência com respeito ao 

índice pluviométrico que é a característica do setor elétrico nacional, foi de 

35,23%, inferior ao de janeiro de 2001 que atingiu a 41,39%, quase 

reproduzindo o cenário de racionamento de consumo de energia elétrica 

ocorrido naquele ano de 2001, com real ameaça de que as indústrias que 

usam gás natural ficassem sem energia. O preço da energia no mercado spot, 

                                                 
36 http://www.methanex.com/methanol/currentprice.htm.  
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que representa uma parte pequena do mesmo, mas que sinaliza o grau de 

incerteza sob a oferta futura, atingiu em janeiro de 2008 o valor de R$ 502,00 e 

recentemente reduziu-se para R$ 256,00, afastando o risco de racionamento 

admitido pela ANEEL (Agência Nacional de Energia Elétrica). No auge do 

medo de que fosse necessário outra vez o racionamento no Brasil, a alternativa 

proposta para o setor elétrico nacional foi justamente aumentar o uso das 

fontes poluidoras (óleo combustível, óleo diesel e carvão), que seria idêntico ao 

cenário de 2001.  

Por sua vez, comparando-se a situação dos reservatórios de algumas 

regiões do Brasil, observa-se que, além do Nordeste, as regiões Sul e Norte 

estão abaixo da ocorrida em 2001, com os seguintes valores: 

Quadro 16 – Comparação da situação dos reservatórios 
em três regiões do Brasil 

 

 Jan 2001 Fevereiro 2008 

Nordeste 41,39% 35,23% 

Sul 98,62% 62,00% 

Norte 71,93% 33,96% 

Fonte: elaborado pelo autor.  

 
Uma análise superficial dos fatos geradores do cenário descrito inicia-se 

pela oferta de energia, que estava superestimada, seguida do planejamento 

baseado em uma energia que não foi viabilizada: o gás das termoelétricas foi 

reduzido em 40%; a energia que viria da Argentina não aconteceu, usinas não 

foram concluídas. Foram previstos 1500 MW de energia da biomassa das 

usinas de cana-de-açúcar de São Paulo, mas, em Mato Grosso do Sul e Goiás 
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o projeto depende do investimento necessário na rede básica37, que é grande, 

e do gás, que virá do Espírito Santo, e, assim, a cada ano, está sendo usado 

um volume cada vez maior de água dos reservatórios do que seria sensato 

admitir.  

O aprofundamento da análise, através do VPL, cujas planilhas estão no 

Anexo 3, permite externar as seguintes considerações condizentes com os 

cenários:  

A) O projeto é viável (se não considerar o custo do combustível para 

aquecimento das caldeiras), no caso hipotético do cenário 1: com o H2
38 usado 

na integração somente para geração, nas células, de energia elétrica – que é o 

caso-base, de cuja análise da exequibilidade da integração de sistemas de 

célula a combustível nas plantas de cloro-soda para utilização do hidrogênio 

gerado no processo é o objetivo principal desta tese. Os cálculos obtidos 

foram: VPL= R$ 35,12 milhões, TIR39= 36,34 e IL40 = 2,71; 

B) O projeto é inviável nos cenários abaixo:  

Cenário 2 �  Integração com substituição do H2 utilizado nas células 

(para geração de energia elétrica) por GN, para aquecimento das caldeiras, 

onde os valores calculados forneceram TIR e VPL negativos, 

respectivamente, zero e (R$188,56 milhões ), bem como IL = (8,15), também 

negativo, mostrando que a energia gerada anteriormente não cobre, nessas 

condições, o custo do gás ou de outra fonte que terá de ser comprada para 

suprir o H2; e  

                                                 
37 Parte do sistema elétrico brasileiro que opera na tensão de 230 kv ou mais. 
38 Cf. ref. 16. 
39 Valor particular da taxa de desconto que anula o valor atual da distribuição do fluxo de caixa. 
40 Relação entre o VPL e o investimento inicial. 
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Cenário 3 �  Integração idêntica à anterior, porém aproveitando a 

energia térmica produzida na CaC. O deslocamento de H2 gera um custo 

adicional e permanente durante a vida econômica do projeto que, mesmo com 

a receita oriunda do consumo evitado de energia térmica (economia gerada 

pelo aproveitamento do calor)41, o projeto não consegue suportar: VPL de 

valor negativo igual a (R$127,19 milhões), TIR = 0 e IL = (5,17), também 

negativo . 

C) O projeto é viável nos cenários a seguir:  

Cenário 4 �  Integração idêntica ao anterior, acrescida de bônus pela 

geração de energia térmica produzida na CaC. Com tal bônus, idêntico aos 

praticados na Europa Setentrional, Alemanha, Canadá e Japão (em escala 

menor), e em consonância com os movimentos sócio-ambientais em voga no 

mundo, o projeto se torna atraente: VPL = R$ 12,30 milhões , TIR = 17,88 % e 

IL = 1,60; e  

Cenário 5 �  Integração idêntica à anterior, aproveitando a energia 

térmica produzida na CaC, bônus por esta geração e também bônus por 

redução de CO2 de �  0,05/kWh (1 MW reduz 4.600 tCO2/ano) (NUVERA, 

2004). Ao se considerar o consumo evitado de energia térmica com seu 

respectivo bônus de 0,06 € /kWh (2,6 R$/ €), e também por redução de CO2 no 

valor acima citado, obtido da mesma fonte, o projeto se viabiliza 

admiravelmente, mesmo não sendo utilizado o bônus de 100 €/t de CO2 não 

produzido (operação mais limpa): VPL= R$ 139,30 milhões, TIR = 90,30 % e 

IL = 7,76.  

                                                 
41 Lembramos que, em regimes de funcionamento diferentes, as células a combustível de ácido fosfórico 
de 200 kW contemplam, em alguns casos, a utilização unicamente da energia elétrica (200 kWe), em 
outros a utilização da energia elétrica e térmica gerada (mais 200 kWt). 
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Os dados apresentados mostram que, com a tecnologia reinante e os 

custos incorridos, o projeto de uso de células a combustível nas plantas de 

cloro-soda para utilização do hidrogênio ficará com a sua atratividade vinculada 

a decisões do governo brasileiro de utilização dos bônus citados, igualando-se 

àqueles países referidos, em sintonia com os protocolos ambientais.  

Considerando a incerteza associada ao projeto e às diversas variáveis 

relevantes (preço do produto, o custo dos insumos, as taxas de juros e de 

câmbio, dentre outras), a análise econômica pela TOR, neste projeto de 

integração de célula a combustível em plantas de cloro-soda, nos 5 cenários 

apreciados, nos levam às seguintes considerações:  

a) A utilização dos Direitos Contingenciais gerou gráficos referidos para a 

análise da decisão de investir, com as sensibilidades dos parâmetros 

envolvidos, que levou à conclusão de que o investimento deve ser 

realizado para valores da oportunidade acima de V* = 22,9, para uma 

volatilidade de 10%; 

b) Se considerarmos uma volatilidade maior, por exemplo 20%, este valor 

se eleva para V* = 28,3; 

c) E, para uma volatilidade de 30%, o referido valor crítico para o qual se 

deve investir é de V* = 35,7; 

d) Se, comparado com os cenários desenvolvidos, no momento atual, o 

único cenário no qual o projeto se viabiliza admiravelmente é o 5, para a 

volatilidade de 10%; 

e) Por sua vez, os cenários 2 e 3 são determinadamente inviáveis; 

f) O cenário 4 terá que aguardar uma evolução do estado da arte para se 

tornar factível.  
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Limitações do trabalho 

 

As limitações deste trabalho de pesquisa já tinham sido de certa forma 

previstas quando da proposição da metodologia da pesquisa de campo. São 

inerentes às indústrias do segmento cloro-soda, relacionadas principalmente 

com a disponibilidade de informações. 

A primeira limitação refere-se ao natural sigilo de dados relativos aos 

contratos de fornecimento de energia elétrica e gás natural por parte das 

empresas fornecedoras desses produtos, tendo em vista a magnitude dos 

consumos contratados, tornando as empresas do segmento cloro-soda os seus 

maiores clientes.  

Apesar de a Associação Brasileira da Indústria Química – ABIQUIM 

disponibilizar em seu site boletins estatísticos, estudos, relatórios sobre as 

atividades do segmento cloro-soda no Brasil e links de seus membros, e a 

ABICLOR (Assoc. Brasileira de Cloro) manter acessível dados fornecidos pelas 

empresas, os dados de natureza econômico-financeira intrínsecos à operação 

de seus associados não são disponibilizados, limitando o estudo mais preciso 

de uma análise econômico-financeira dos mesmos, o que não invalidam os 

resultados obtidos no trabalho. 
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8 CONSIDERAÇÕES FINAIS E CONCLUSÕES  
 
 
 

Partindo da hipótese que na indústria cloro-soda, a utilização do 

hidrogênio gerado no processo para geração de energia elétrica pode ser 

economicamente vantajosa, o presente trabalho determinou as condições em 

que isso pode ocorrer. 

Em princípio, a integração de sistemas de célula a combustível com 

plantas que produzem hidrogênio, representa uma solução atraente para o 

segmento cloro-soda, por ser um processo energo-intensivo, exigindo muita 

energia elétrica para eletrólise e muito calor para concentrar a soda cáustica 

produzida.  

Além disso, o H2 produzido nas plantas é basicamente puro, devido à 

eliminação de vestígios corrosivos e ao nível de pressão suficiente (1,25 bar 

absoluto) para alimentar diretamente a célula a combustível, dispensando 

estágio de compressão. 

É oportuno considerar que a célula a combustível é uma das mais 

importantes possibilidades de inovação no setor elétrico nesta década, quando 

as pesquisas foram aceleradas, para tornar viável economicamente o uso do 

hidrogênio, principal insumo para alimentar células a combustível.  

As células a combustível, na existência de forte apelo pela qualidade da 

energia fornecida e pela confiabilidade de seu fornecimento (considerada 

premium, por possuir baixa distorção harmônica), ou quando são necessários 

cuidados adicionais com a poluição ambiental (sem produção de gases 

nocivos, e resíduos atmosféricos para obtenção de energia elétrica menores do 

que os das outras fontes) e sonora, já são economicamente competitivas há 
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mais de dez anos. E, ainda, por não precisar de reforma do hidrogênio (já que 

a célula a combustível é alimentada por hidrogênio produzido por células 

eletrolíticas, que produzem H2 puro), a integração é mais atrativa no que diz 

respeito aos índices de emissão de poluentes. 

Acrescente-se a isso, que os custos de operação para grande escala e 

de testes são mínimos, já que a infraestrutura do hidrogênio já está quase 

completamente estabelecida, e que não são necessárias novas regulações, 

nem padrões ou permissões especiais, pois o hidrogênio já está presente e 

usado no local da planta. Além disso, a operação das células nas mesmas é 

facilmente realizável, sem impactar a rotina normal da produção, tendo a 

competitividade das mesmas aumentada pela utilização do rejeito térmico 

utilizado (cogeração). 

Se a ampliação dos campos de petróleo recém-descobertos (TUPI e 

Pré-sal) não privilegiar o preço do gás; se os componentes das tarifas 

preferenciais, para grandes consumidores, sofrerem alterações que 

prejudiquem sua atratividade (lembrando que, neste caso, o que rege é o 

mercado internacional); e, se, ainda, o governo, dentro do espírito do Protocolo 

de Kyoto e de outros tratados internacionais – que promovem a utilização de 

tecnologias menos agressivas ao meio ambiente, como já ocorre em outros 

países –, oferecer créditos (bônus) por operação mais limpa – o projeto de 

integração será beneficiado, podendo tornar-se viável. 

A avaliação econômico-financeira, realizada através do uso do VPL e 

TOR, utilizando dados reais de 2 empresas brasileiras do segmento cloro-soda, 

permitiram concluir a análise com os seguintes resultados: VPL = R$ 35,12 

milhões a uma taxa de desconto de 12%, TIR = 36,34% e IL de 2,71. 
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As análises de sensibilidade realizadas mostraram que a variação do 

VPL em função da variação do custo de capital (taxa de desconto) resiste até 

uma taxa de desconto de 36,34%, que é a TIR do projeto (VPL>0), e, após, o 

VPL se torna negativo, indicando a falta de viabilidade financeira do projeto.  

Em função do valor do consumo evitado de energia elétrica (receita), 

numa variação sobre o caso-base de -40 a +60%, o VPL é positivo, numa 

sensibilidade de R$ 5,3 a R$ 80,0 milhões, e correspondente TIR de 15,88 a 

66,0%, devido à variação da receita de R$ 6,0 a R$ 16,0 milhões.  

Para a análise de sensibilidade, em função dos custos operacionais 

referenciada ao caso-base, na faixa de -40 a +40, o VPL é positivo, variando de 

R$41,9 a R$ 28,4, com TIR de 40,85 a 31,8%, respectivamente. 

Além disso, como para cada MWh de H2 a ser consumido na célula a 

combustível deverá ser adicionado 1 MWh de GN para geração térmica, em 

substituição ao H2 utilizado atualmente para este fim, foram calculados VPLs 

que forneceram inicialmente TIR (de valor igual a zero) e VPL<0, de valor 

(R$188,56 milhões), bem como IL = (8,15), mostrando que a energia gerada 

anteriormente não cobre, nas condições atuais, o custo do gás ou de outra 

fonte que terá que ser comprada para suprir o H2. 

Há um custo adicional e permanente durante a vida útil do projeto que, 

mesmo com a receita oriunda do consumo evitado de energia térmica 

(economia gerada pelo aproveitamento do calor), o projeto não consegue 

suportar, VPL <0, de valor igual a (R$ 127,19 milhões), TIR = 0 e IL = (5,17), e, 

assim, o projeto não se torna viável. 

Com a inserção de bônus idênticos àqueles praticados na Europa 

Setentrional, Alemanha, Canadá e Japão (em escala menor), o projeto torna-se 
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viável: VPL= R$ 12,32 milhões, TIR = 17,88 e IL = 1,6. Se acrescido o bônus 

de redução de CO2 no valor de 0,05 € /kWh (1 MW reduz 4600 t CO2/ano), o 

projeto torna-se mais atraente, mesmo não sendo utilizado o bônus de 100 €/t 

de CO2 não produzido (operação mais limpa) – VPL=139,30 milhões, TIR = 

90,30% e IL = 7,76. 

Os estudos realizados permitem concluir sinteticamente que o projeto de 

integração proposto pode ser viável dependendo de três variáveis passíveis de 

ação governamental: preço do gás, preço da energia elétrica e subsídios 

possíveis de serem praticados.  

Assim as empresas do segmento cloro-soda, no Brasil, estão 

“engessadas”, de um lado, pelas tarifas de energia elétrica e, do outro, pelo 

preço do GN para substituir o H2 a ser utilizado nas células, visando a atender 

às necessidades térmicas das plantas do segmento cloro-soda.  

Pode-se afirmar que, com a tecnologia reinante e os custos incorridos, o 

projeto de integração ficará com a sua atratividade vinculada a decisões do 

governo brasileiro de utilização dos bônus citados, igualando-se àqueles 

países referidos, em sintonia com os protocolos ambientais. 

Na presença de incertezas, a empresa moderna necessita de uma 

abordagem científica para a análise de investimentos, e, para isso, deve utilizar 

técnicas mais sofisticadas da teoria de probabilidade e técnicas de otimização 

dinâmica sob incerteza, nas quais a teoria das opções reais possui sofisticadas 

ferramentas matemáticas, que consideram as flexibilidades gerenciais 

existentes nas oportunidades de investimento, representando uma evolução na 

metodologia de análise de projetos para diversas aplicações em vários 
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segmentos industriais, inclusive no de cloro-soda e projetos a serem 

desenvolvidos no Setor Elétrico Brasileiro. 

Quanto a trabalho futuro, tendo em vista que nesta tese foi desenvolvido 

um modelo em tempo contínuo,42 sugere-se que seja realizada análise da 

viabilidade da integração usando-se a Teoria das Opções Reais em Tempo 

Discreto, a qual adiciona à avaliação do VPL à TOR que o projeto possui, 

utilizando modelo binomial para avaliação de opções (cf. item 5.2), que envolve 

a construção de árvore binomial e, assim, pode ser visto como uma árvore de 

decisão que usa conceitos da Teoria das Opções em Tempo Discreto. 

                                                 
42 Em tempo contínuo, uma empresa decide quando investir em um único projeto, onde o custo do 
investimento é conhecido e fixo, porém o valor do projeto (V) não o é, porque valores futuros têm 
distribuição lognormal com variância que cresce linearmente com o tempo, e há um custo de 
oportunidade de se investir hoje. 
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ANEXO 1 

O PROCESSO PRODUTIVO EM DUAS EMPRESAS DO SEGMENTO 

CLORO-SODA NO BRASIL 

 
 
Neste anexo, é explicitado o processo produtivo em duas empresas 

brasileiras:  

 

a) Empresa A 

O processo produtivo na Empresa A distribui-se em 11 (onze) áreas, 

detalhadas na sequência adiante.  

O Campo de Salmoura  possui dupla finalidade: suprir água e matéria-

prima à unidade fabril, a partir de poços de água e de sal, sendo a matéria-

prima o cloreto de sódio (sal) extraído das reservas no subsolo, transferido em 

forma de solução (salmoura) para as fábricas. Os poços têm profundidade de 

cerca de 900 a 1200 m, onde se encontram os leitos dos rios. 

A extração deste sal é realizada através da solubilização do mesmo em 

água, processo que se resume em injetar água por uma tubulação central no 

interior do canal de sal, que permite o retorno em forma de salmoura 

concentrada. As cavernas abertas na camada salina estão sempre com 

salmoura mesmo após a desativação do poço. A salmoura é recebida em um 

tanque, para ser bombeada para a fábrica por uma tubulação de 12 polegadas 

de diâmetro. A água utilizada no processo é captada de poços artesianos, 

sendo parte transferida para a fábrica por uma tubulação de 10 polegadas de 

diâmetro.  
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Na área de armazenamento e tratamento de salmoura  a salmoura 

com 24% de sal dissolvido providas pela área de mineração (campo de 

salmoura) é acondicionada em um tanque pulmão (tanque de salmoura bruta) 

e então alimenta o tanque de pré-reação. Esta salmoura contém impurezas de 

sais de cálcio, magnésio, ferro e amônia, sob a forma iônica de Ca++,Mg++, Fe++ 

e NH3, respectivamente, exigindo a sua purificação para evitar a perda de 

capacidade dos diafragmas depositados nas células eletrolíticas. São 

adicionados nesse tanque de salmoura bruta carbonato de sódio (concentração 

de 10%) e licor de célula (concentração de 12% NaOH – soda cáustica – 15% 

NaCl – sal), com o objetivo de iniciar o processo de formação de flocos de sais 

de cálcio, magnésio e ferro, CaCo3, Mg(OH)2e Fe(OH)3. A mistura é transferida 

para o flocodecantador, onde recebe um contraste de agente acelerador de 

floculação (polieletrólito). 

O flocodecantador permite que os flocos inicialmente formados no 

tanque de pré-reação cresçam e decantem, formando o que se chama de lama 

de salmoura e assim, separando-se da solução de salmoura os sais de cálcio, 

magnésio e ferro. A salmoura clarificada é retirada pela parte superior do 

flocodecantador e alimenta o tanque de salmoura clarificada, e em seguida é 

filtrada por filtros de areia e após filtração a salmoura é acondicionada em um 

tanque pulmão de salmoura tratada. 

As áreas de Ressaturação e Resfriamento de Hidrogênio  tem por 

objetivo resfriar a corrente de hidrogênio vinda das casas de células e a 

ressaturação da salmoura. 

A salmoura clarificada (tratada) na área de tratamento de salmoura, é 

que promove o resfriamento da corrente de hidrogênio na coluna de 
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hidrogênio, retirando calor e realizando o seu resfriamento, quando a água 

(unidade) presente na corrente de hidrogênio condensa e migra para a corrente 

de salmoura. A corrente de hidrogênio é então pressurizada por meio de 

compressores de anéis líquidos e enviada para a caldeira, sendo queimada 

e/ou gerando vapor para a unidade de produção de HC l. 

Além de ganhar temperatura, a salmoura após contato com o hidrogênio 

tem a sua concentração diminuída, já que face à condensação de água da 

corrente de hidrogênio, a salmoura é forçada a passar por dois tanques com 

leito de sal, para recuperar essa concentração, e depois é acidificada com 

ácido clorídrico e então alimentar a casa de células. 

O sal necessário para manutenção do referido leito é proveniente das 

unidades de evaporação e concentração de soda cáustica. Na área de 

ressaturação, um sistema de separação (hidrociclone) permite dividir a corrente 

desse sal, de maneira a estocá-lo e posteriormente enviá-lo para outra unidade 

de cloro-soda da empresa. 

A Unidade de Eletrólise  é considerada o “coração” das plantas de 

cloro-soda, onde são produzidos o cloro, o hidrogênio e o licor de células que, 

após processamento, se transforma em soda cáustica. 

O processo eletrolítico resume-se na passagem da corrente elétrica em 

uma solução saturada de cloreto de sódio, e se processa nas células do tipo 

diafragma, que se localizam nas casas de células, e que estão ligadas 

eletricamente em série, distribuídas da seguinte maneira: 

�  casa de células I e II possuem 136 células cada uma 

�  casa de células III com 144 células 

Cada célula do tipo diafragma é dividida em 3 seções superpostas, que 
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proporcionam um formato de um cubículo (fundo, meio e topo). As extremas 

servem como suportes e recipientes para cloro e a salmoura, e a seção 

intermediária onde se processa a eletrólise, compõe-se de placas anódicas 

alternadas com câmaras de telas perfuradas, o cátodo. 

As células do tipo diafragma possuem um diafragma poroso entre o 

anodo e o catodo, cuja função é separar o cloro produzido no anodo do licor de 

células (mistura de NaCl e NaOH) do hidrogênio produzido no cátodo. 

A salmoura purificada, ácida e aquecida previamente, é alimentada no 

compartimento anódico das células e quando ocorre a passagem da corrente 

elétrica, se processa a eletrólise do NaCl com a consequente formação do Cl2, 

NaOH e H2. 

O cloro (Cl2) é gerado no anodo e junto com outros gases e vapores de 

água são retirados da célula através de um compressor centrífugo para a área 

de processamento de cloro. O hidrogênio (H2) e a soda cáustica (NaOH), por 

sua vez, são gerados no cátodo. 

O hidrogênio contendo vapores de água é retirado da célula por um 

compressor de anel líquido e enviado para a área de resfriamento, sendo 

posteriormente distribuído para as caldeiras e síntese de ácido clorídrico 

(HCl). 

O licor de células flui por gravidade para o tanque de licor e em seguida 

é bombeado para as áreas de concentração de soda cáustica, tratamento de 

salmoura e fabricação de barrilha, renovação de células e neutralização de 

efluentes industriais. 

Ao longo da operação o diafragma da célula vai sendo obstruído pelas 

impurezas existentes na salmoura de alimentação, sendo necessário a 
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substituição da célula por outra com diafragma novo, sendo que a célula com 

diafragma obstruído é levada para a área de renovação de células onde é feita 

a troca do diafragma. 

A operação de substituição de células no circuito elétrico envolve a 

instalação de um equipamento chamado de Jumper Switch, que permite a 

continuidade da condução da corrente elétrica, e de uma ponte rolante com o 

objetivo de retirar e instalar a célula em sua base. 

Na área de renovação de células  são feitas a 

montagem/desmontagem e retirada de diafragma da célula, realizando em 

média 3 (três) montagens diárias e se necessário 8 (oito). 

A retirada de célula do circuito ocorre por diversos motivos, 

principalmente por baixo rendimento de corrente, voltagem alta, alto consumo 

de energia, dentre outros, todos resultantes do envelhecimento do diafragma.  

O diafragma de uma célula é composto de uma mistura de fibras curtas 

e longas de amianto, acrescido do polímero halar ODN -1 para tornar o 

diafragma mais resistente à ação química dos produtos da célula e mais 

resistente ao desgaste mecânico. 

A área de concentração de soda cáustica  tem como principal objetivo 

aumentar a concentração desta soda cáustica, no licor de células produzido na 

casa de células, bem como retirar o sal remanescente do processo eletrolítico, 

e é subdividida basicamente em 4 (quatro) áreas: evaporação, resfriamento, 

centrifugação e estocagem de soda, e centrifugação de sal, com as seguintes 

características: 

·  Evaporação – o sistema é alimentado pelo licor de células e utiliza 

vapor d’água como fonte inicial de calor, que permite o aquecimento 
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e a consequente vaporização de água da solução de licor, 

aumentando assim a concentração da soda cáustica, ao mesmo 

tempo que o sal (cloreto de sódio) é cristalizado e retirado da 

solução. 

·  Resfriamento  – após concentração da soda a solução é resfriada, 

para retirar sais ainda remanescente da corrente dos evaporadores, 

usando como agentes refrigerantes água de resfriamento e água 

gelada. 

·  Centrifugação e Estocagem de Soda Cáustica  – após resfriamento 

a soda cáustica concentrada passa por centrífugas que retiram o sal 

cristalizado no sistema de resfriamento. 

A soda cáustica após essa etapa é estocada no sistema de tancagem 

da unidade, para avaliação de sua pureza e posterior comercialização. 

·  Centrifugação de sal – o sal cristalizado no sistema de evaporação 

é enviado para o sistema de centrifugação, para ser separado da 

solução de licor. O sal separado é enviado para o pátio de 

estocagem de sal, ou para refazer os leitos dos ressaturadores. 

Dentre as áreas de utilidades que atendem a unidade industria l, 

destacam-se a de tratamento e distribuição de água , a de geração e 

distribuição de vapor, tratamento e distribuição de  água de resfriamento  e 

o sistema de água de incêndio . 

A água do processo consumida pela planta é bombeada pelo campo de 

salmoura e recebida na área de tratamento e distribuição de água para ser 

distribuída para a unidade industrial, sendo uma parte desta água filtrada 
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através de filtros de areia para ser usada como água potável. 

O vapor utilizado na unidade industrial é gerado na área de geração de 

vapor , sendo utilizadas 3 (três) caldeiras. A fonte de combustível  para 

aquecimento da água e atingir o seu ponto de ebulição pode ser o hidrogênio 

gerado nas casas de célula, gás natural enviado pel a Petrobrás ou mesmo 

energia elétrica . O vapor de média pressão gerado é distribuído pela planta 

por intermédio de um sistema de tubulações isoladas termicamente. 

A área de tratamento e distribuição de água de resfri amento  tem por 

objetivo manter um circuito de água resfriada para permitir o resfriamento de 

correntes do processo. O sistema consiste em torres recheadas onde ocorre o 

contato íntimo entre a corrente do ar atmosférico succionado pelos exaustores 

e a corrente de água aquecida que retorna do processo. Com esse contato, 

uma parte da água de retorno é vaporizada, sendo arrastada junto com a 

corrente de ar, e a corrente de água agora resfriada retorna ao processo 

promovendo o seu resfriamento, e assim o sistema opera em circuito fechado. 

Na área de processamento e estocagem do cloro , o cloro gás oriundo 

das células recebe tratamento especial porque está quente e com impurezas 

que serão eliminadas no transcorrer do processo, a fim de que o mesmo tenha 

condições de ser industrializado e comercializado. 

Diversos passos são seguidos iniciando-se pelo resfriamento, 

condensando os vapores de água em duas etapas, sendo que na primeira o 

fluido de resfriamento é a água da torre (28°C) e n a segunda com água gelada 

(5ºC). 

Após o resfriamento o cloro passa pelo Brink – Filter, onde o sal é retido 

em forma de névoa, arrastado desde a célula. Toda a água condensada flui 
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para o vaso de água clorada e enviada através de bombeamento para o 

sistema de “estripagem” de cloro e/ou cloração da salmoura, com a finalidade 

de remover o cloro da água antes do envio para o sistema final de efluentes. O 

cloro removido retorna para o processo industrial. 

Em seguida o cloro passa pelo sistema de secagem após ter perdido no 

resfriamento 99% da água arrastada das células, daí passa para a área de 

compressão, até 7,5 kgf/cm2 e 115°C, fluindo para liquefação, necessitando 

uma redução na temperatura e, já liquefeito, flui para um tanque-pulmão, e 

num piso abaixo dos liquefatores é feita a distribuição do cloro líquido para o 

pré-resfriador, inter-resfriador, sub-resfriador como refrigerante e cloroduto. Os 

gases não condensáveis, contendo ainda pequeno percentual de cloro, são 

enviados para o sistema de abatimento. 

O abatimento do cloro tem por objetivo evitar emanação de cloro para a 

atmosfera, convergindo todos os possíveis pontos de fuga do produto para a 

área de abatimento, usando soda cáustica para absorver o cloro e dividido em 

dois sistemas, abatimento a pressão atmosférica e sob pressão. 

Para a produção de hipoclorito de sódio, os gases efluentes da 

liquefação são enviados para uma torre onde o cloro é absorvido por uma 

solução de soda cáustica, e este processo se diferencia do processo de 

abatimento por ter temperatura controlada. 

Na área de síntese de ácido clorídrico , o cloro gasoso é queimado 

com o hidrogênio gasoso em um queimador localizado na base da fornalha 

dando origem ao gás clorídrico (HCl) que é conduzido para o absorvedor o qual 

é constituído de blocos de grafite perfurados, tendo no topo um distribuidor da 

água de absorção. A água alimentada no topo do absorvedor cai por 
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gravidade, entrando em contato direto com o gás vindo da fornalha quando 

então ocorre a absorção do gás HCl na água, originando o ácido clorídrico. 

Na área de produção e estocagem de dicloroetano , o processo de 

produção é baseado na reação exotérmica de adição do cloro ao eteno, 

catalizado por cloreto férrico, seguida de um processo da lavagem e secagem, 

para estocagem final e disponibilização para uso. A unidade é dividida nos 

sistemas de reação, purificação, secagem, estocagem e tratamento de 

efluentes. 

No sistema de reação, esta ocorre através da cloração direta do eteno 

petroquímico, à baixa temperatura e pressão, sendo o cloro alimentado no 

estado líquido oriundo da unidade de processamento de cloro e o eteno de 

fornecimento externo alimentado no estado gasoso. 

O sistema de purificação consiste em receber o DCE43 (dicloroetano) 

proveniente do reator, e fazer a lavagem com água e correção de acidez com 

solução de soda cáustica. A água de lavagem usada nessa fase do processo é 

enviada para um sistema de tratamento de efluente onde todo o DCE presente 

é removido, utilizando-o uma coluna de retificação com vapor. 

A fase orgânica livre de impurezas inorgânicas, porém úmida, é 

succionada pelo fundo do decantador alcalino e enviado para um tanque 

pulmão de DCE úmido para posterior lavagem. 

No sistema de secagem, o DCE úmido no tanque pulmão é bombeado 

para a coluna de secagem, com o objetivo de eliminar a umidade do DCE e a 

corrente remanescente é enviada ao sistema de incineração. Parte do DCE do 

fundo da coluna alimenta o refervedor termosifão e a outra parte para o seu 

                                                 
43 Sigla usada pela empresa A. 
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enriquecimento, ou é resfriado para estocagem e posterior envio às unidades 

de PVC da empresa. 

O sistema de estocagem é composto de 3 (três) tanques de estocagem 

final e 2 (dois) de estocagem intermediária. 

Por sua vez, o sistema de tratamento de efluentes é composto por dois 

sistemas de efluentes independentes, mas idênticos do ponto de vista do 

processo, um voltado para atender a corrente aquosa ácida e outro para 

atender a corrente alcalina. 

Na corrente líquida do fundo da coluna de tratamento, o efluente tratado 

é pré-resfriado pela corrente de alimentação e enviado a um tanque para 

imediato resfriamento, e, na seqüência, é bombeado para o sistema final de 

efluentes, para descarte no emissário submarino. 

A última área das 11 (onze) distribuídas na planta da empresa A é a de 

estocagem de eteno , concebida como alternativa para recebimento de eteno 

via marítimo e rodoviário, e o processo basicamente é dividido em estocagem, 

recebimento/carregamento e transferência. 

A estocagem é feita em um tanque cilíndrico vertical com parede dupla, 

contendo selante térmico e tendo fundo e teto único, sendo que o tanque 

interno contém o eteno líquido e o outro (externo) como contenção do 

isolamento. 

São três as opções de recebimento de eteno para a estocagem; 

marítimo, rodoviário e etenoduto. No marítimo, as bombas do navio transferem 

o eteno líquido para uma linha de dutos. O rodoviário é feito numa estação de 

descarregamento/ carregamento de carretas, e o sistema possui ainda 

alinhamento e controle que possibilitam receber o eteno líquido da unidade de 
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reliquefação (antiga unidade de eteno-álcool) para o tanque de estocagem. 

O eteno estocado pode ser transferido para a unidade de DCE ou 

carregamento de carretas. O sistema possui alinhamentos e controles que 

possibilitam receber o eteno líquido da unidade de reliquefação (antiga unidade 

de eteno álcool) para o tanque de estocagem. Também pode ser transferido 

por bombeamento, passando por um vaporizador, onde o calor de vaporização 

fornecido pela água de resfriamento é abastecido pelo sistema de propeno.  

A unidade como um todo é provida de um sistema de detecção e 

controle de vazamento com 22 detectores, e todos os sistemas da unidade são 

providos de válvula. 
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b) Empresa B: 
 
 
Na Empresa B, a produção de cloro, soda cáustica, hidrogênio e 

derivados consiste basicamente de eletrólise (decomposição por meio de 

eletricidade) de salmoura (solução saturada de água e sal), gerando cloro 

gasoso, hidrogênio e hidróxido de sódio (conhecido na indústria como soda 

cáustica). Estes são os três produtos básicos do processo, os quais através de 

reações convenientes, produzem outros produtos: 

·  ácido clorídrico – obtido pela reação de cloro com hidrogênio; 

·  hipoclorito de sódio – obtido da reação de soda cáustica com cloro; 

·  1,2 – dicloroetano – produto da reação do cloro e etileno; 

·  soda anidra – obtida pela evaporação de solução de soda e 

subsequente fusão. Está na forma de escamas ou blocos. 

A eletrólise é realizada em células eletrolíticas de dois tipos, as de 

diafragma de amianto e as de mercúrio, que embora tenham modos de 

operação diferentes, geram os mesmos produtos nas mesmas quantidades. 

Alguns dos produtos exigem tratamentos específicos, dependendo do tipo da 

célula que os produziu, e o processo consiste das seguintes etapas: 

 

1. Preparação e tratamento de salmoura  

 
Células de diafragma 

A salmoura é produzida dissolvendo sal grosso em água tratada em 

equipamentos denominados saturadores. 

A salmoura saturada recebe carbonato de sódio para precipitar cálcio, 

magnésio e ferro na forma de carbonatos e hidróxidos, que ocorrem como 
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impurezas no sal, que prejudicam o funcionamento das células, sendo 

removidas por clarificadores e filtros. A salmoura filtrada, após aquecimento e 

ajuste de pH, é alimentada na sala de células de diafragma, onde é 

eletrolisada. 

 

Salmoura das células a mercúrio 

A salmoura que alimenta a sala de células a mercúrio tem um 

processamento separado da salmoura das células de diafragma e circula em 

circuito fechado. A salmoura desconcentrada que sai das células a mercúrio é 

ressaturada com sal puro, vindo da unidade de evaporação, retornando à 

sala de células de mercúrio. 

 

2. Sala de células a diafragma  

 

Nessas células, a corrente elétrica decompõe a salmoura, produzindo 

cloro gasoso no compartimento anódico, polo positivo, hidrogênio e licor de 

células (solução diluída de sal e soda não reagido) no compartimento 

catódico (polo negativo). Esses produtos são submetidos posteriormente a 

processamentos específicos para permitir seu uso na planta ou destinação ao 

mercado consumidor. 

As principais finalidades do diafragma são: evitar contato do polo 

positivo com o negativo, impedir a mistura do cloro produzido de um lado com 

a soda gerada do outro e bloquear a passagem do hidrogênio para o lado 

anódico, onde pode formar misturas explosivas com o cloro. 
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3. Sala de células a mercúrio  

 

Exercem a mesma função que as de diafragma, mas com diferenças no 

formato e no funcionamento, e são compostas de duas partes, eletrolisador e 

decompositor. No decompositor a solução de salmoura é eletrolisada, 

utilizando-se anodo e catodo de mercúrio, sendo o cloro liberado no anodo e 

o sódio liberado pela corrente elétrica dissolve-se no catodo, formando o 

amálgama (liga metálica líquida de mercúrio com sódio). Este flui para o 

decompositor onde reage com água, formando soda cáustica a 50% de 

concentração, e hidrogênio, regenerando mercúrio metálico que retorna às 

células. 

O hidrogênio e a soda cáustica a 50% são filtrados e purificados, e 

assim a soda já está em condições de ser comercializada ou para uso interno 

na produção de soda anidra. O cloro é removido por sucção do sistema de 

compressão e submetido a processamento específico. 

 

4. Unidade de evaporação 

 

A função da área é receber, estocar e concentrar o licor de células 

oriundo das células de diafragma a fim de obter soda cáustica a 50% de 

concentração, e a unidade engloba o equipamento necessário para 

evaporação de licor de célula, concentração de soda cáustica e recuperação 

de sal, sendo que, o licor é submetido à evaporação em sistema de três 

efeitos obtendo-se soda a 50%, sal puro e água (condensada). A soda é 

vendida e também usada na planta para produção de soda anidra, hipoclorito 
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de sódio, tratamento de salmoura e na estação de neutralização de efluentes. 

O sal puro é usado na saturação da salmoura e as águas condensadas são 

utilizadas nas caldeiras e em outras unidades da planta. 

 

5. Processamento de cloro  

 

A finalidade dessa área é resfriar, secar e comprimir o cloro produzido 

nas células eletrolíticas, sendo que o cloro comprimido destina-se às áreas 

consumidoras: ácido clorídrico, hipoclorito de sódio e liquefação de cloro. 

Todo o cloro produzido é aspirado por equipamentos e componentes dos 

processos de resfriamento, filtração e secagem pelos compressores de cloro. 

O cloro, quente e úmido, é resfriado em trocadores de calor, e o cloro 

resfriado passa por torres de secagem onde é secado com ácido sulfúrico 

concentrado e o cloro gás sai seco, indo para a unidade de compressão.  

Na unidade de liquefação de cloro, ocorre a produção de cloro líquido, 

onde o cloro gasoso sob pressão é resfriado em liquefatores por gás 

refrigerante e recebido em tanques de produção e, em seguida, bombeado 

para a unidade de embarque e para outras unidades na planta. Os gases não 

condensados na liquefação, junto com o cloro evaporado dos tanques de 

estocagem, são enviados para as unidades de fabricação de ácido clorídrico e 

de hipoclorito de sódio, onde o cloro contido nestas correntes é aproveitado. 

A unidade de abatimento de emergência  composto de tanques de 

capacidade suficiente, selos hidráulicos, bombas centrífugas, torres de 

absorção e motores a explosão para acionamento em caso de falt a de 

energia elétrica . Esse sistema de abatimento pode operar em caso de falta de 
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energia elétrica, através de bombas de circulação de soda acionadas por 

motores diesel que são ligados automaticamente em c aso de falta de 

energia elétrica . 

 

6. Processamento de Hidrogênio  

 

O hidrogênio obtido no processo das células de diafragma  é quente e 

contém vapor de água sendo necessário seu resfriamento, e para isso o 

mesmo passa por torres de lavagem com água tratada em contracorrente e o 

gás lavado passa pelo sistema aspirado por compressores de anel líquido. 

Dois sistemas de segurança são usados no circuito de hidrogênio, o 

primeiro para aliviar a pressão do sistema para o exterior em caso de parada 

dos compressores, evitando dano para os diafragmas das células. O outro 

sistema é constituído de selo móvel, onde o nível de água pode ser ajustado 

pelo operador.  

O hidrogênio do processo de mercúrio  ao sair dos decompositores 

contém vapor d’água e um pouco de mercúrio. O hidrogênio passa primeiro por 

um selo hidráulico de segurança, trocadores de calor e por leitos de carvão 

ativado especial, sendo aspirado por um sistema de tratamento por 

compressores de anel líquido. As correntes de hidrogênio comprimido são 

empregadas na fábrica para a fabricação de ácido cl orídrico e como 

combustível nas caldeiras . 
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7. Unidade de hipoclorito de sódio  

 

Aqui o cloro é reagido controladamente com uma solução diluída de 

soda cáustica, formando uma solução de hipoclorito de sódio, sendo que essa 

unidade também funciona como um sistema de abatimento de emergência. 

 

8. Unidade de soda anidra  

 

Nesta unidade a soda líquida a 50% vinda da unidade de evaporação ou 

da sala de células de mercúrio é evaporada e fundida para formar escamas ou 

blocos que são as formas na qual a soda anidra é vendida. 

 

9. Unidade de ácido clorídrico  

 

Utiliza hidrogênio e cloro como matérias-primas e os gases são reagidos 

em fornos de síntese produzindo cloreto de hidrogênio gasoso. O produto é 

recebido do processo em um tanque onde é bombeado para embarque, sendo 

que a unidade contém torres de lavagem de fundo ácido para evitar 

lançamento de poluentes para a atmosfera e para assegurar a qualidade do 

ambiente de trabalho. 

 

10. Unidade de EDC (1,2 – dicloroetano) 

 

Produz-se o EDC através da reação controlada entre o cloro líquido e o 

etileno, sendo que o cloro é proveniente dos tanques de estocagem de 
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produção e o etileno chega à fábrica por gasoduto. A unidade possui um 

incinerador para queimar todas as correntes gasosas do processo que contém 

ou podem conter EDC, e ainda queima os subprodutos e outros resíduos 

líquidos. Os gases de combustão passam por processos de lavagem ácida, 

resfriamento e lavagem alcalina antes de serem lançados à atmosfera. Os 

efluentes líquidos que restam da incineração e lavagem de gases passam por 

um sistema de neutralização e enviados para o tratamento biológico de onde o 

efluente tratado já dentro dos parâmetros legais é descartado.  

 

11. Embarque de produtos  

 

A empresa possui uma área específica denominada embarque onde 

soda líquida, ácido clorídrico e cloro líquido são carregados em caminhões-

tanque destinados ao mercado consumidor, sendo que o cloro também é 

embarcado em cilindros. A soda anidra em escamas é embalada em sacos 

plásticos duplos de polietileno e transportada em caminhões de carga seca.  
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ANEXO 2 

PLANILHAS DO CASO-BASE 

Cenário 1 : Integração, utilizando o H 2 somente  para geração de energia 
elétrica (Caso-Base) e não para aquecimento das cal deiras (como 
atualmente é usado). 

 

Situação A:      

Tempo do projeto   anos   

Valor Residual                                  R$  6.180.000,00      

Investimento                                     R$       

Custo capital 12% aa 
antes dos 
impostos 

Tempo de depreciação   anos   

Imposto de Renda   %   

    

    0 1 

(+) RECEITAS     10.000.000,00  

(-) IMPOSTOS       

(=) RECEITA LÍQUIDA     10.000.000,00  

(-) CUSTOS     -2.263.584,00  

(=) LUCRO OPERAC BRUTO     7.736.416,00  

(-) DESP ADM/ COM/ GERAL       

(=) LUCRO OPERAC LIQUIDO     7.736.416,00  

(-) DEPRECIAÇÃO     0,00  

(=) LAIR     7.736.416,00  

(-) IMPOSTO DE RENDA     0,00  

(=) LUCRO LÍQUIDO     7.736.416,00  

(+) DEPRECIAÇÃO     0,00  

(=) FLUXO CAIXA OPERACIONAL     7.736.416,00  

(-) INVESTIMENTO/  (+)DESMOBIL   -20.600.000,00    

(-) IMPOSTO DE DESMOBILIZAÇÃO       

(+/-) MUDANÇA CAPITAL DE GIRO   0,00    

(=) FLUXO DE CAIXA GLOBAL   -20.600.000,00  7.736.416,00  

    

VPL R$ 35.177.161,59    

TIR 36,34%   

Índice de Lucratividade (IL) 2,71    
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2 3 4 5 6 7 8 

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

              

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

-2.263.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  -4.735.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

              

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

              

              

              

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

 

9 10 11 12 13 14 15 16 

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

                

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

-2.263.584,00  -4.735.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  -4.735.584,00  -2.263.584,00  

7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  

                

7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  

                

                

                

7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  5.264.416,00  7.736.416,00  
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17 18 19 20 

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

        

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

-2.263.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  -2.263.584,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

        

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  

      6.180.000,00  

      0,00  

      0,00  

7.736.416,00  7.736.416,00  7.736.416,00  13.916.416,00  
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ANEXO 3 

PLANILHAS DOS CENÁRIOS ADICIONAIS 

 

A) Cenário 2 : Integração com substituição de H 2 utilizado na geração de 
energia elétrica por GN para aquecimento das caldei ras 

Situação A:       

Tempo do projeto   anos    
Valor Residual                                  
R$  6.180.000,00       

Investimento                                     R$        

Custo capital 12% aa antes dos impostos 

Tempo de depreciação   anos    

Imposto de Renda   %    

     

    0 1 2 

(+) RECEITAS     10.000.000,00  10.000.000,00  

(-) IMPOSTOS         

(=) RECEITA LÍQUIDA     10.000.000,00  10.000.000,00  

(-) CUSTOS     -32.217.584,00  -32.217.584,00  

(=) LUCRO OPERAC BRUTO     -22.217.584,00  -22.217.584,00  

(-) DESP ADM/ COM/ GERAL         

(=) LUCRO OPERAC LIQUIDO     -22.217.584,00  -22.217.584,00  

(-) DEPRECIAÇÃO     0,00  0,00  

(=) LAIR     -22.217.584,00  -22.217.584,00  

(-) IMPOSTO DE RENDA     0,00  0,00  

(=) LUCRO LÍQUIDO     -22.217.584,00  -22.217.584,00  

(+) DEPRECIAÇÃO     0,00  0,00  

(=) FLUXO CAIXA OPERACIONAL     -22.217.584,00  -22.217.584,00  

(-) INVESTIMENTO/  (+)DESMOBIL   -20.600.000,00      

(-) IMPOSTO DE DESMOBILIZAÇÃO         

(+/-) MUDANÇA CAPITAL DE GIRO         

(=) FLUXO DE CAIXA GLOBAL   -20.600.000,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

     

 
 
VPL (R$ 188.562.552,73)    

TIR #DIV/0!    

IL (8,15)     
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3 4 5 6 7 8 9 

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

              

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

              

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

              

              

              

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

 

 

10 11 12 13 14 15 16 

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

              

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

-34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  
-

32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  

-24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  
-

22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  

              

-24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  
-

22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  
-

22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  
-

22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  
-

22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  

              

              

              

-24.689.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  
-

22.217.584,00  -24.689.584,00  -22.217.584,00  
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17 18 19 20 

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

        

10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  10.000.000,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

        

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  

      6.180.000,00  

      0,00  

      0,00  

-22.217.584,00  -22.217.584,00  -22.217.584,00  -16.037.584,00  
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B) Cenário 3 : Integração idêntica à anterior, aproveitando a en ergia 
térmica produzida na CaC, com consequente economia gerada pelo 
aproveitamento do calor. 
 

Situação A:       

Tempo do projeto   anos    

Valor Residual                               R$  6.180.000,00       

Investimento                                     R$        

Custo capital 12% aa antes dos impostos 

Tempo de depreciação   anos    

Imposto de Renda   %    

     

    0 1 2 

(+) RECEITAS     18.217.000,00  18.217.000,00  

(-) IMPOSTOS         

(=) RECEITA LÍQUIDA     18.217.000,00  18.217.000,00  

(-) CUSTOS     -32.217.584,00  -32.217.584,00  

(=) LUCRO OPERAC BRUTO     -14.000.584,00  -14.000.584,00  

(-) DESP ADM/ COM/ GERAL         

(=) LUCRO OPERAC LIQUIDO     -14.000.584,00  -14.000.584,00  

(-) DEPRECIAÇÃO     0,00  0,00  

(=) LAIR     -14.000.584,00  -14.000.584,00  

(-) IMPOSTO DE RENDA     0,00  0,00  

(=) LUCRO LÍQUIDO     -14.000.584,00  -14.000.584,00  

(+) DEPRECIAÇÃO     0,00  0,00  

(=) FLUXO CAIXA OPERACIONAL     -14.000.584,00  -14.000.584,00  

(-) INVESTIMENTO/  (+)DESMOBIL   -20.600.000,00      

(-) IMPOSTO DE DESMOBILIZAÇÃO         

(+/-) MUDANÇA CAPITAL DE GIRO         

(=) FLUXO DE CAIXA GLOBAL   -20.600.000,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

VPL (R$ 127.186.134,47)    

TIR #DIV/0!    

IL (5,17)     

 

 

3 4 5 6 7 8 9 

18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  

              

18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

              

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  
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-14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

 

 

10 11 12 13 14 15 16 

18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  

              

18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  

-34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  

-16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  

              

-16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

-16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  

              

              

              

-16.472.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -16.472.584,00  -14.000.584,00  
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17 18 19 20 

18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  

        

18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  18.217.000,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

        

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  

      6.180.000,00  

      0,00  

      0,00  

-14.000.584,00  -14.000.584,00  -14.000.584,00  -7.820.584,00  

 



 174 

 

C) Cenário 4:  Integração idêntica à anterior, acrescida de bônus 44 (não 
considerado no cenário anterior) pela utilização da  energia térmica 
produzida na CaC.  
 
Situação A:      

Tempo do projeto   anos   

Valor Residual                      R$  6.180.000,00      

Investimento                                     R$       

Custo capital 12% aa antes dos impostos 

Tempo de depreciação   anos   

Imposto de Renda   %   

    

    0 1 

(+) RECEITAS     39.125.368,00  

(-) IMPOSTOS       

(=) RECEITA LÍQUIDA     39.125.368,00  

(-) CUSTOS     -32.217.584,00  

(=) LUCRO OPERAC BRUTO     6.907.784,00  

(-) DESP ADM/ COM/ GERAL       

(=) LUCRO OPERAC LIQUIDO     6.907.784,00  

(-) DEPRECIAÇÃO     0,00  

(=) LAIR     6.907.784,00  

(-) IMPOSTO DE RENDA     0,00  

(=) LUCRO LÍQUIDO     6.907.784,00  

(+) DEPRECIAÇÃO     0,00  

(=) FLUXO CAIXA OPERACIONAL     6.907.784,00  

(-) INVESTIMENTO/  (+)DESMOBIL   -20.600.000,00    

(-) IMPOSTO DE DESMOBILIZAÇÃO       

(+/-) MUDANÇA CAPITAL DE GIRO       

(=) FLUXO DE CAIXA GLOBAL   -20.600.000,00  6.907.784,00  

 
VPL R$ 12.319.718,62    

TIR 17,88%   

IL 1,60     

 

 

3 4 5 6 7 8 9 

39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  

              

39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

              

6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

                                                 
44 Incentivos financeiros oferecidos por alguns países pela utilização de tecnologia geradora de energia 
não-poluente: Bônus por geração de energia térmica: R$/ano= (15,3MW) x (8760h) x (0,06€/kWh) x 
(R$2,6/€) x (103 kwh/Mwh) = R$20.908.368,00/ano.  
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0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

              

              

              

6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

 

 

10 11 12 13 14 15 16 

39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  

              

39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  

-34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  

4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  

              

4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  

              

              

              

4.435.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  4.435.784,00  6.907.784,00  
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17 18 19 20 

39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  

        

39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  39.125.368,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

        

6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  

      6.180.000,00  

      0,00  

      0,00  

6.907.784,00  6.907.784,00  6.907.784,00  13.087.784,00  
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D) Cenário 5 : Integração idêntica à anterior, aproveitando a en ergia 
térmica produzida na CaC, com economia gerada pelo aproveitamento do 
calor e respectivo bônus 45, e também bônus 46 por uso de tecnologia que 
propicia redução de CO 2 no processo. 
 
Situação A:       

Tempo do projeto   anos    

Valor Residual                  R$  6.180.000,00       

Investimento                                R$        

Custo capital 12% aa antes dos impostos 

Tempo de depreciação   anos    

Imposto de Renda   %    

     

    0 1 2 

(+) RECEITAS     56.125.368,00  56.125.368,00  

(-) IMPOSTOS         

(=) RECEITA LÍQUIDA     56.125.368,00  56.125.368,00  

(-) CUSTOS     -32.217.584,00  -53.125.952,00  

(=) LUCRO OPERAC BRUTO     23.907.784,00  2.999.416,00  

(-) DESP ADM/ COM/ GERAL         

(=) LUCRO OPERAC LIQUIDO     23.907.784,00  2.999.416,00  

(-) DEPRECIAÇÃO     0,00  0,00  

(=) LAIR     23.907.784,00  2.999.416,00  

(-) IMPOSTO DE RENDA     0,00  0,00  

(=) LUCRO LÍQUIDO     23.907.784,00  2.999.416,00  

(+) DEPRECIAÇÃO     0,00  0,00  

(=) FLUXO CAIXA OPERACIONAL     23.907.784,00  2.999.416,00  

(-) INVESTIMENTO/  (+)DESMOBIL   -20.600.000,00      

(-) IMPOSTO DE DESMOBILIZAÇÃO         

(+/-) MUDANÇA CAPITAL DE GIRO         

(=) FLUXO DE CAIXA GLOBAL   -20.600.000,00  23.907.784,00  2.999.416,00  

     

VPL R$ 139.300.260,23     

TIR 90,30%    

IL 7,76      

 
 

 
3 4 5 6 7 8 9 

56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  

              

56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

                                                 
45 Cf. nota 37. 
46 Bônus por redução de CO2 (1 MW reduz 4.600 ton de CO2/ano): R$/ano= (15,3 MW) x (8.760h) x 
(0,05€/kWh) x (R$2,6/€) x  (103 kwh/Mwh) = R$17.423.640,00/ano. Há, ainda, um bônus por CO2 não 
produzido: R$/ano= (€100/ton CO2) (15,3 MW) x (4.600ton CO2/ano x MW) x (R$2,6/€) = 
R$18.298.800,00 anos. 
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23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

              

              

              

23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

       
 

       

10 11 12 13 14 15 16 

56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  

              

56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  

-34.689.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -34.689.584,00  -32.217.584,00  

21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  

              

21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  

              

              

              

21.435.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  21.435.784,00  23.907.784,00  

       
 

17 18 19 20 

        

56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  56.125.368,00  

-32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  -32.217.584,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

        

23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

0,00  0,00  0,00  0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  

      6.180.000,00  

      0,00  

      0,00  

23.907.784,00  23.907.784,00  23.907.784,00  30.087.784,00  
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ANEXO 4 

A PESQUISA DE CAMPO 

 

A) Enviados às Empresas A, em 18/12/2007, e B, em 2 4/08/2007. 

– o processo industrial do segmento; 

– regime de suprimento de energia elétrica (perfil fornecimento / 

demanda); 

– expectativa de expansão compatível com o suprimento externo de 

energia elétrica; 

– destino do hidrogênio obtido no processo industrial; 

–- volume produzido no referido processo; 

– confiabilidade do suprimento de energia elétrica pela 

concessionária; 

– caso disponha de alguma quantidade de energia em autoprodução, 

qual a quantidade e a razão da escolha da alternativa existente e 

a sua viabilidade econômico / financeira; 

– se vendem ou queimam o hidrogênio: caso vendam qual o custo do 

processo e seu ganho líquido; 

– qual o custo de oportunidade do hidrogênio; 

– qual a perspectiva a médio prazo do modelo atual de 

comercialização do H2 ou não. 

B) Enviados às Empresas A e B, em 30/12/2008 

– quantidade de H2 hoje utilizada para produção de HCL em ton/ano; 
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– aumento do consumo previsto de energia elétrica e de H2, caso 

haja expansão; 

– detalhes do contrato de fornecimento de energia elétrica: se são 

afetados por leilões e são consumidores cativos ou livres; qual a 

empresa e se possível, dados sobre a confiabilidade do 

fornecimento; 

– processo químico do HCL (detalhes da obtenção); 

– qual o valor mínimo de geração própria necessário para as 

atividades da planta. 

C) Enviados à Empresa A, em 15/01/2008  

– O hidrogênio excedente da produção de HCL é utilizado para a 

produção de calor (mais provável) ou energia elétrica? 

– Os 80 MW (produzidos), como são gerados? Qual o balanço 

energético da planta? 

– Aparentemente, é gerada elevada quantidade de hidrogênio para o 

HCL produzido. Apesar disso, a sobra não é suficiente para 

atender à demanda energética necessária, resultando na 

aquisição de GNP. É correta a observação? 

D) Enviados à Empresa B, em 15/01/2008 

– Quantidade de hidrogênio utilizada (supostamente 2100 ton/ano) 

para queima e se há energia complementar (GNP ou outra fonte) 

para atender à demanda térmica. 

E) Enviado à Empresa A, no dia 24/01/2008  
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– custo da energia cobrada pela concessionária; 

– potência de cada célula eletrolítica das 416 existentes, nas três 

casas ligadas eletricamente em série, com o balanço térmico da 

mesma. 

F) Enviado à Empresa B, em 24/01/2008 

– custo da energia cobrada pela concessionária de energia; 

– potência de cada célula eletrolítica das existentes, nas casas 

ligadas eletricamente em série, com o balanço térmico da mesma; 

– quantidade de hidrogênio utilizada para queima e se há energia 

complementar (GNP ou outra fonte) para atender à demanda 

térmica, solicitado no e-mail de 15/01; 

–- breve descrição do processo das unidades industriais. 

G) Enviados às Empresas A e B, em 01/02/2008 

– Alíquota do IR (%); 

– Custo do capital próprio (%); 

– Custo do capital de terceiros (%); 

– % capital próprio na Estrutura de Capital; 

– Custo de Capital da Empresa com ajuste fiscal; 

–- Custo de Capital da Empresa sem ajuste fiscal. 

H) Enviado à Unicamp, em 15/01/2008 

– Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 
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de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

– Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC. 

I) Enviado ao Cepel, em 15/01/2008 

– Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 

de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

– Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC. 

J) Enviado ao Lactec (Curitiba), em 01/02; 11/02; 1 5/02; 19/02/2008 

– Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 

de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

– Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC; 

– Estado da arte; 

– Referências bibliográficas relativas à sua apresentação no 2º 

WiCaC, realizada na Unicamp em 2004; 

–- Custo do kWh gerado pelas CaCs por vocês instaladas no Lactec 

e no Cenpes, considerando o hidrogênio a custo zero; 

–- Devo utilizar o preço cobrado para venda de energia para uma 

indústria química ou o preço da energia de fornecimento em baixa 

tensão, visto que as CaCs produzem energia em baixa tensão. 
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K) Enviado a Electrocell, em 21/01/2008 

–- Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 

de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

–- Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC. 

L) Enviado a Novocell, em 21/01/2008 

– Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 

de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

–- Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC. 

M) Enviado a Unitech, em 24/01/2008 

–- Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 

de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

–- Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC. 

N) Enviado a Nuvera, em 24/01/2008 

–- Subsídios para decisão de qual o tipo de CaC recomendada para 

diferentes potências a fim de atingir uma produção total na faixa 
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de 20-80 MW, para a qual dispõe-se de hidrogênio de base seca 

na faixa de 4000 a 10000 ton/ano; 

–- Dados que permitam calcular investimentos para utilizar CaC; 

–- Estado da arte; 

–- Referências bibliográficas relativas à sua apresentação no 2º 

WiCaC, realizada na Unicamp em 2004. 

O) Enviado a UTC, em 24/01/2008 

–- Posição atual do desenvolvimento da célula PEMFC de 200 kW, 

que, segundo o Dr. Cristiano, irão substituir as do tipo PAFC de 

mesma potência; 

–- Dados que permitam calcular investimentos para a sua utilização; 

–- Posição das PAFCs instaladas no Lactec/PR e Cenpes/RJ. 

 
 

RESPOSTAS À PESQUISA DE CAMPO 

 
 
1) Resposta ao item A, recebida em 10/01/2008, da E mpresa A  

– o processo industrial do segmento; 

R – Processo Eletrolítico com Cloreto de Sódio – 170 MW. 

 

– regime de suprimento de energia elétrica (perfil fornecimento / demanda); 

R– Contínuo – 170 MW. 

 

– expectativa de expansão compatível com o suprimento externo de energia 

elétrica; 
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R – Somente de PVC – 200kta. 

 

– destino do hidrogênio obtido no processo industrial; 

R – 10% HCl e 90% para geração de vapor. 

 

– volume produzido no referido processo; 

R – Ano 2007 – 11.382 t de H2. 

 

– confiabilidade do suprimento de energia elétrica pela concessionária; 

R – Boa. Em média 3 quedas / ano (curtas). 

 

– caso disponha de alguma quantidade de energia em autoprodução, qual a 

quantidade e a razão da escolha da alternativa existente e a sua 

viabilidade econômico / financeira; 

R – Em torno de 80 MW, ou seja, 50% da demanda atual. 

 

– se vendem ou queimam o hidrogênio: caso vendam qual o custo do 

processo e seu ganho líquido; 

R – Não vendemos H2. Não apuramos o custo específico do H2. Rateamos 

para o Cloro e Soda na proporção estequiométrica o custo do processo 

eletrolítico. 

 

– qual o custo de oportunidade do hidrogênio; 

R – Não temos esse dado. 

 



 186 

– qual a perspectiva a médio prazo do modelo atual de comercialização do 

H2 ou não. 

R – Temos interesse, porém estamos limitado com a substituição do 

mesmo, pois a matriz de GNP no país é deficitária. 

 

Resposta ao item A recebida em 19/11/2007, da Empre sa B 

– o processo industrial do segmento; 

R – Indústria química – processo eletrolítico de produção de soda e cloro 

utilizando cloreto de sódio. Possuímos tecnologias diafragma e mercúrio. 

Entrará em operação no próximo semestre uma terceira sala de células 

com tecnologia membrana. 

 

– regime de suprimento de energia elétrica (perfil fornecimento / demanda); 

R – Estamos ligados na rede básica, sendo alimentado em 230 KV. A 

demanda é da ordem de 110 MW. 

 

– expectativa de expansão compatível com o suprimento externo de energia 

elétrica; 

R – Estamos em processo de expansão de 100.000 t de cloro/ano com 

tecnologia membrana. 

 

- destino do hidrogênio obtido no processo industrial; 

R – Todo hidrogênio é utilizado internamente como matéria-prima para a 

fabricação de ácido clorídrico ou utilizado como combustível em caldeiras 

e fornos. 
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- volume produzido no referido processo; 

R – A capacidade anual atual é de 255.000 t. cloro, 286.000 t. de soda e 

7.100 t. de hidrogênio. 

 

– caso disponha de alguma quantidade de energia em autoprodução, qual a 

quantidade e a razão da escolha da alternativa existente e a sua 

viabilidade econômico-financeira; 

R – Não produzimos energia elétrica. 

 

– se vendem ou queimam o hidrogênio: caso vendam qual o custo do 

processo e seu ganho líquido; 

R – Não vendemos hidrogênio. Quando estamos utilizando como 

combustível estamos substituindo o gás natural. 

 

– qual o custo de oportunidade do hidrogênio; 

R – ND 

 

– qual a perspectiva no médio prazo do modelo atual de comercialização do 

H2 ou não. 

R – Não está no plano estratégico da empresa comercializar o hidrogênio. 

Caso algum cliente estiver interessado será avaliada a proposta. 

 

2) Resposta ao item B recebida em 10/01/2008, da Em presa A 

– quantidade de H2 hoje utilizada para produção de HCL em ton/ano; 
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R – Numa produção ano de 11.382 t de H2, o consumo foi de 241 t de H2. A 

diferença foi utilizada na geração de vapor. 

 

– aumento do consumo previsto de energia elétrica e de H2, caso haja 

expansão; 

R – Caso haja expansão, será em PVC (200kta). Neste caso não haveria 

aumento no consumo de H2, porém aumentaria o consumo de GNP 

(200.000 m3/dia) e EE (8 MW). 

 

- detalhes do contrato de fornecimento de energia elétrica: se são afetados 

por leilões e são consumidores cativos ou livres; qual a empresa ; se 

possível, dados sobre a confiabilidade do fornecimento; 

R – Somos consumidores cativos. Não somos afetados por leilões. Quanto 

à confiabilidade posso consultar quanto à disponibilidade. 

O fornecimento de EE é bastante confiável. Somente no período de 

queimada de cana é que temos eventuais problemas.  

 

– processo químico do HCL (detalhes da obtenção); 

R – Segue arquivo anexo (foi enviado posteriormente). 

 

– qual o valor mínimo de geração própria necessário para as atividades da 

planta. 

R – A planta consome 150 MW (Eletrólise) + 20 MW (Força Motriz). 170.000 

m3/dia de GNP e 30 t/dia de H2 (Eletrólise) para geração de vapor. 
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Resposta ao item B recebida em 15/02/2008, da Empre sa B 

– quantidade de H2 hoje utilizada para produção de HCL. 

R – cerca de 4000 t/ano. 

 

– aumento do consumo previsto de energia elétrica e de H2, com a 

expansão programada 

R – em torno de 30% (EE e H2). 

 

– detalhes do contrato de fornecimento de energia elétrica: se são afetados 

por leilões e são consumidores cativos ou livres; qual a empresa; se 

possível, dados sobre a confiabilidade do fornecimento; somos 

consumidores livres; infelizmente não temos a liberdade de fornecer 

dados sobre o contrato ou de confiabilidade. 

 

- se existe, qual o valor mínimo de geração própria necessário para as 

atividades da planta 

R – não há geração própria. 

 

3) Resposta ao item C recebida em 15/01/2008, da Em presa A 

 

- O hidrogênio excedente da produção de HCL é utilizado para a produção 

de calor (mais provável) ou energia elétrica? 

R – Para produção de calor. O hidrogênio é responsável por 40% do vapor 

necessário para o processo produtivo (160 t/h). O restante é gerado por 

GNP (170.000m3/dia de GNP). 
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- Os 80 MW (produzidos), como são gerados? Qual o balanço energético da 

planta? 

 

Não geramos nada. 80 MW é apenas uma intenção futura. 

 

- Aparentemente, é gerada elevada quantidade de hidrogênio para o HCL 

produzido. Apesar disso, a sobra não é suficiente para atender à demanda 

energética necessária, resultando na aquisição de GNP. É correta a 

observação? 

 

Sim. É que nosso processo produtivo é energo intensivo (Muita energia 

elétrica para eletrólise e muito vapor para concentrar a soda cáustica). 

 

4) Resposta ao item D recebida em 15/02/2008, da Em presa B 

 

- Quantidade de hidrogênio utilizada (supostamente 2100 ton/ano) para 

queima e se há energia complementar (GNP ou outra fonte) para atender 

a demanda térmica: usamos também gás natural (GN) para queima em 

caldeiras para geração de vapor e adquirimos vapor de empresa vizinha. 

 

5) Resposta ao item E da Empresa A 

 

Não recebida 
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6) Resposta ao item F recebida em 15/02/2008, da Em presa B 

 

- custo da energia cobrada pela concessionária de energia. 

- informação não disponível. 

 

- potência de cada célula eletrolítica das existentes, nas casas ligadas 

eletricamente em série, com o balanço térmico da mesma; 

aproximadamente 450 kWh por célula; não temos balanço térmico das 

células. 

 

- breve descrição do processo das unidades industriais: ver descrição 

anexa. 

 

7) Resposta ao item G recebida em 15/02/2008, da Em presa B 

 

- Alíquota do IR (%): não disponível 

 

- Custo do capital próprio (%): não disponível 

 

- Custo do capital de terceiros (%): não disponível 

 

- % capital próprio na Estrutura de Capital: não disponível 

 

- Custo de Capital da Empresa com ajuste fiscal: não disponível 
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- Custo de Capital da Empresa sem ajuste fiscal: não disponível 

 

8) Resposta ao item G da Empresa A 

 

Não recebida 

 

9) Resposta ao item H recebidas da Unicamp em 

16/01;23/01;29/01;30/01;29/02;25/04/2008 

 

1- Para esta faixa de potência, há hoje e tipos preferenciais de células a 

combustível: SOFC e MCFC, cujas potências modulares são de até 300kW e 

existem plantas piloto planejadas para até 40MW (~3200US$/kW). As PAFC da 

UTC foram abandonadas, como as de 200kW que existem no Lactec/PR e 

Cenpes/RJ, mas ainda há algumas companhias tentando desenvolvê-las e 

reduzir seus custos (4000US$/kW). Quanto às PEMFC, creio que apenas a 

UTC esteja desenvolvendo sistemas para planta acima de MW; este sistema é 

justamente o substituto para as PAFC de 200kW. 

 

2- Quanto aos dados que você pediu, estou anexando alguns arquivos 

recentes que podem ajudá-lo. Também vale uma consulta direta aos 

fabricantes mencionados (visite seus websites). Também há informações no 

SECA do Departamento de Energia dos EUA (DoE), mas eles se baseiam em 

tecnologias de carvão mineral para hidrogênio. Aliás, este é um detalhe 

importante: você cogita o uso de hidrogênio e a maior parte dessas plantas 
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opera com gás natural. No seu caso deverá haver um ganho de eficiência, mas 

infelizmente não sei informar quanto. 

 

10) Resposta ao item I recebida do Cepel em 29/01/2 008 

 

O assunto é interessante e teria o maior prazer de conversar com você e de 

ajudá-lo no que estiver ao meu alcance. Proponho conversarmos no CEPEL na 

terça-feira (22.01.2008) às 14:00 h.  

 

Os contatos foram realizados no CEPEL. 

 

11) Resposta ao item J recebidas do Lactec em 29/02 , 11/03 e 

17/03/2008 

Aguardo informações e questionamentos sobre viabilidade econômica de 

células a combustível. 

 

Um abraço, 

 

Usando os custos de instalação e operação da planta instalada no LACTEC, 

elaboramos uma ferramenta de cálculo de VPL, usando como receita o custo 

de energia evitada. Assim construímos aquela figura que você viu na 

apresentação do 2o. WICaC. O que eu fiz foi atualizar alguns dados da 

ferramenta, sem mexer nos valores reais de custo. Usei as seguintes 

premissas: 
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- Horizonte de uso da planta: 20 anos 

 

– Cenários de preço e durabilidade: 

– Otimista: US$ 1.00 = R$ 1,60. Uma troca de stack, no ano 10. 

–- Mais provável 1: US$ 1.00 = R$ 1,80. Duas trocas de stack, no ano 7 

e 14. 

–- Mais provável 2: US$ 1.00 = R$ 2,00. Duas trocas de stack, no ano 7 

e 14. 

–- Pessimista: US$ 1.00 = R$ 2,50. Três trocas de stack, nos 5, 10 e 15. 

 

– Custo da troca do stack: 50% do valor da planta 

 

– Custo da energia térmica evitada: preço do GLP, dividido pelo poder 

calorífico vezes a eficiência de aquecimento (83%, segundo a Compagas). O 

preço do GLP você encontra no site da ANP 

(http://www.anp.gov.br/petro/glp_consolidado.asp). 

 

– O cálculo do VPL foi feito para cada cenário e custo da planta instalada 

(US$/kW inst.). Variei o valor (em R$/MWh) da energia elétrica gerada até 

zerar o VPL. O gráfico abaixo expressa a variação desta energia em função do 

preço da planta. 

 

– A interpretação do gráfico é feita da seguinte maneira: sempre que a energia 

necessária para zerar o VPL for maior que a tarifa do consumidor, então a 
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planta custa mais do que o consumidor evitará gastar. Ao contrário sempre que 

a energia calculada for menor que a tarifa real, o negócio é bom. 

 

– No caso da tarifa residencial do Paraná (em torno de R$ 380/MWh) a planta 

deveria custar no máximo US$ 3,490/kW inst no melhor cenário, ou US$ 

1,810/kw inst. No pior cenário. 

 

– Outro dado, sai do valor pago pela planta (US$ 4,300/kW): no melhor 

cenário, a tecnologia é competitiva apenas para tarifas acima de R$ 418/MWh. 

 

– Esta análise foi feita devido à antiga discussão sobre o preço competitivo 

para a planta. Outras análises são possíveis, mas ainda não realizei. 

 

Espero que os dados sejam úteis. Se for usá-los (inclusive a figura), pode 

referenciar como “comunicação privada” comigo. 

 

Um abraço, e boa sorte! 

 

 

R – Segue arquivo pdf em anexo. 

 
12) Resposta ao item L recebida da Electrocell em 2 8/01/2008 

Existem vários tipos de CaC, para geradores com potência superiores a 

100kW. 
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É recomendado as de alta temperatura de operação (SOFC, MCFC) para 

potência superiores a 0,5MW. As PEMFC, com a temperaturas de operação 

superiores a 100C, já se cogita em potências superiores de operação. 

 

Um produção de 20-80 MW, seria para várias unidades, de forma de energia 

distribuída. 

 

Consumo de H2= 0,65m3/kw h  

Custo equipamento (meta mundial) = 1500USD/kW, hoje entre 4000 e 

6000USD/kW para unidade de 5kW 

 

13) Resposta ao item M recebida da Novocell em 24/0 1/2008 

 

posso entender que este tema muito nos interessa, e sim, gostaríamos de 

poder contribuir com informações sobre a adequação econômica de PEMFC 

para uso em unidades 

de Cloro-Soda, suas specs tecnicas e vantagens/desvantagens em realção ao 

uso corrente de energia destas empresas. 

 

Como jah trabalhei um pouco o assunto, configurei as cargas de hidrogênio 

geradas nas instalações de cloro-soda no nosso território, e nunca obtive 

potências "possíveis" nas faixas descritas no seu e-mail, entre 20 e 80 MW, 

para 4.000 a 10.000 ton H2/ano secos. 
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Poderíamos fazer um acordo específico de troca de informações, para que 

assuntos de domínio público fossem publicados e os proprietários fossem 

preservados ??. 

 

14) Resposta ao item N recebida da Unitech em 25/01 /2008 

 

A discussão que CaC recomendar depende do potência e tem outro fator que é 

tecnologia. Por exemplo, a de carbonado fundido é recomendada para grandes 

potências, porém a tecnologia ainda não esta pronta. O mesmo caso é a óxido 

sólido, são células de alta temperatura, onde os materiais ainda são os fatores 

limitantes. A célula de ácido fosfórico já foi testada por mais de 40 mil horas. É 

uma tecnologia a disposição, mas o maior tamanho é de 200kW. Já foi 

construida uma de 4 MW, com poucas horas de funcionamento, por motivos 

políticos talvez não continuaram os testes. A célula de polímero no início se 

pensava apenas para automotivos, hoje o pensamento já mudou um pouco. 

Portanto você pode perceber que a escolha de uma das tecnologias é ainda 

meio confuso, mas você poderá citar isso na sua tese deixando em aberto as 

possibilidades de utilização dessas tecnologias. Qual delas é a mais indicada 

para cada tipo de aplicação ainda é difícil de decidir. Para pequenas aplicações 

talvez a de polimero seja a mais indicada, ou seja, para potências de até 50 ou 

100kW. As de temperaturas altas, seriam para maiores potências, por causa da 

cogeração. Mas existe ainda por traz de tudo isso a idéia da geração 

distribuída, significa que não haverão mais usinas com MW de potência. 

 

15) Resposta ao item O recebida da Nuvera em 28/01/ 2008 
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Desculpe-me pelo atraso em dar retorno. Tenho reuniao do meu Board até 

amanha.  

O melhor seria uma conversa telefonica na quarta-feira pela manha. De 

acordo? 

 

Os contatos foram feitos por telefone. 

 

16) Resposta ao item P, da UTC 

 

Não recebida. 
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ANEXO 5 

 

A ENERGIA ELÉTRICA 

 

A necessidade, por parte da indústria, de um fornecimento de energia 

elétrica com alta qualidade vem aumentando significativamente no mundo, face 

aos avanços tecnológicos e estruturais e, em particular, ao uso intenso e 

crescente da informática nas mais variadas atividades. 

A produção de energia elétrica, quando próxima ou junto aos 

consumidores (GD) permite a redução de perdas na transmissão, garantindo, 

assim, ao consumidor final, a melhoria da qualidade em seu suprimento. 

 

1 TECNOLOGIAS TRADICIONAIS E POTENCIAIS (CÉLULA A 

COMBUSTÍVEL) 

 

As tecnologias de obtenção de energia para a geração distribuída são 

as mais diversas, sendo a seguir detalhadas as principais utilizações: 

a. Máquinas de combustão interna (CI) 

Possuem tecnologia bem conhecida e bastante difundida de ignição por 

faísca para geração de energia, e utilizam o gás natural como combustível 

primário, apesar de poderem funcionar com propano ou gasolina. As máquinas 

de ignição por compressão a diesel podem operar com o diesel, óleo pesado 

ou com uma configuração dupla de combustível que queima primeiramente o 

gás natural a partir de uma pequena quantidade piloto de diesel, que pode ser 

convertida em 100% de diesel.  
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As máquinas de combustão interna oferecem custo inicial baixo, fácil 

implementação inicial, qualidade comprovada quando mantidas 

adequadamente, boas características de alimentação de carga e potencial de 

recuperação de calor. 

As emissões foram reduzidas significativamente pela exaustão dos 

catalizadores, e pelo aprimoramento de projeto e controle do processo de 

combustão. São apropriadas para aplicações auxiliares, intermediárias, de 

atendimento de pico, e também para a combinação de calor e energia (CCE) 

nas aplicações comerciais e industriais de pequena escala.  

b. Turbinas de combustão (TC) 

A tecnologia estabelecida é utilizada para abastecer aeronaves, grandes 

navios, compressores de gás e geradores de energia para serviços públicos, 

em alguns países, e indústrias. Produzem calor de alta qualidade, que pode ser 

usado para gerar vapor para a geração de energia adicional (ciclo combinado) 

de uso industrial ou aquecimento de diversos segmentos de utilização. Podem 

queimar gás natural e uma variedade de outros combustíveis de petróleo. 

As emissões das TC podem ser controladas, chegando a níveis muito 

pequenos, fazendo uso de técnicas de combustão seca, injeção de água ou 

vapor, e também de tratamento de exaustão. 

Os custos de manutenção por unidade de produção de energia estão 

entre os menores custos entre as opções tecnológicas de geração distribuída. 

A baixa manutenção torna as TC uma excelente escolha para as aplicações 

industriais de CCE. 

c. Microturbinas ou turbogeradores 
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São turbinas muito pequenas com produção de energia elétrica na faixa 

de 30 até 200 kW, podendo ser agrupadas para atender a cargas maiores. A 

tecnologia evoluiu dos turbos de automóveis e caminhões, das unidades de 

energia auxiliar dos aviões e de pequenos motores a jato em aviões militares. 

O desenvolvimento recente dessas microturbinas usa essa tecnologia 

como o principal indutor dos veículos elétricos híbridos e como uma fonte 

estacionária de energia para o mercado de geração distribuída. Como as 

turbinas de grande porte, essas unidades são capazes de operar a partir de 

uma variedade de combustíveis e os sistemas são refrigerados eliminando 

água e óleo. 

Os sistemas de combustão de baixa emissão apresentam um 

desempenho, no que diz respeito às emissões, próximos às das grandes 

turbinas de combustão (TC). Os turbogeradores são apropriados para edifícios 

comerciais ou mercados industriais de geração de energia. 

d. Célula a combustível 

Esta tecnologia, que será detalhada no capítulo 5 deste trabalho de 

pesquisa, utiliza dispositivos que possibilitam a conversão eletroquímica de 

combustíveis, com destaque para o hidrogênio, em energia elétrica. O princípio 

de funcionamento baseia-se no processo inverso da eletrólise, ou seja, a célula 

combina os gases hidrogênio e oxigênio para produzir energia elétrica, água e 

calor. O interesse por esse tipo de dispositivo tem sido constante, porque a sua 

eficiência energética é superior a das máquinas térmicas, com benefícios para 

a economia de combustível e para o uso mais racional da energia do ponto de 

vista do meio ambiente. 

Diversos meios líquidos e sólidos podem ser criados para as reações 
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eletroquímicas da célula combustível, que definem a temperatura de operação, 

sendo que o quadro a seguir mostrado relaciona os tipos mais promissores 

para aplicações relevantes, com suas características principais, vantagens e 

desvantagens atuais. 

 

Quadro 2 – Os tipos mais promissores  para aplicações relevantes com 
suas características principais, vantagens e desvan tagens 
atuais 

 

 TIPOS Temp Vantagens Desvantagens Aplicações 

 

 

 

 

 

 

Fonte: Adaptado pelo autor, a partir da bibliografia consultada. 

As reações eletroquímicas diretas são geralmente mais eficientes do 

que o uso de combustível para conduzir a produção de eletricidade em um 

motor aquecido. Devido ainda aos custos elevados atuais, a célula a 

combustível se adapta melhor às áreas sensíveis ambientalmente e aos 

clientes com preocupações sobre a qualidade de energia, além de produzir 

uma energia limpa e de baixa sonoridade. 

Existe uma tecnologia de célula combustível modular que pode ser 

utilizada em mercados comerciais pequenos e nos residenciais, sendo que as 
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do tipo de tecnologia que utiliza altas temperaturas em sistemas maiores, 

conforme mostrado no quadro anterior, são mais adequadas às aplicações de 

cogeração industrial. 

e. Energia fotovoltaica 

As células energéticas fotovoltaicas utilizam a energia solar para 

produzirem energia. A energia fotovoltaica é modular e deve ser colocada sob 

a radiação solar. 

Esses sistemas podem ser usados comercialmente em áreas ambientais 

sensíveis e em aplicações remotas (de cadeia isolada). 

Os altos custos tornam esses sistemas um nicho tecnológico capaz de 

competir mais pelos benefícios ambientais que oferecem do que pelos 

econômicos. 

Comparando as tecnologias apresentadas anteriormente, elas 

competem entre si nas opções de geração de energia para os consumidores, 

sendo que cada uma se destina a mercados específicos e, quase sempre, 

diferentes. 

O aspecto econômico da geração de energia inclui o custo inicial, o 

custo do combustível e o de manutenção, sendo que a adequação ao local 

depende de vários fatores como o tamanho, o peso, o barulho e as emissões. 

 
2 APLICAÇÕES PARA A GERAÇÃO DISTRIBUÍDA (GD) 
 
 

Para compreender melhor como a GD ajusta-se ao mercado de energia 

global, é conveniente observar a natureza do serviço fornecido, a localização 

da rede de energia, os benefícios aos clientes, as empresas de transmissão e 

distribuição (T&D) e os fornecedores de energia. 
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O objetivo é o fornecimento dos kWh aos clientes, atendimento das 

exigências do período de pico; manutenção de capacidade adicional para 

emergências ou flutuações; confiabilidade como resultado final do nível de 

investimento em instalações, trabalho e gerenciamento; qualidade energética; 

serviço de reforço e auxílio, para suporte aos clientes com capacidade 

geradora parcial. 

 
 
2.1 Categorias de aplicação  
 
 

As categorias de aplicação descritas abaixo representam padrões típicos 

dos serviços e benefícios fornecidos pela geração distribuída, iniciando-se por 

serviços: 

·  Combinação calor e energia 

As tecnologias de geração de energia criam uma grande quantidade de 

calor no processo de conversão de combustível em eletricidade. Esse calor 

pode ser utilizado pelos clientes, mas somente se a geração de energia estiver 

localizada no local em que está o cliente ou próximo ao mesmo.  

A combinação de calor e energia (CCE) é a chamada cogeração, que 

conforme citado neste trabalho de pesquisa, é uma das aplicações mais 

importantes da geração distribuída que pode aumentar significativamente a 

eficácia da utilização de energia, além de reduzir as emissões globais e os 

custos, sendo mais apropriada para clientes de uso térmico alto, tais como 

processos industriais, hospitais, centros de saúde, parques gráficos, lavanderia 

etc. Essa abordagem tem sido bem sucedida em grandes mercados industriais 

que usam quantidades significantes de vapor. 

Em outros países, como por exemplo, nos Estados Unidos, a aplicação 
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de CCE expandiu-se muito com atos de políticas regulamentadoras das 

empresas públicas (PURPA) em 1978, cujas regras de cogeração haviam sido 

elaboradas para aumentar a eficiência da utilização de combustível fóssil e 

estimular o mercado. 

Em um mercado de energia competitiva, regras mais flexíveis são 

necessárias para assegurar relações apropriadas que otimizam os benefícios 

da CCE para cada participante, clientes, empreendedores, e aos serviços 

públicos que eles podem negociar. 

A cogeração pode fornecer benefícios sociais na forma de redução 

global da poluição do ar e da água e das emissões dos gases do efeito-estufa, 

que contribuem para o aquecimento global na forma do desenvolvimento 

econômico mundial e regional. 

·  Energia complementar de reserva 

O serviço de energia elétrica de uma forma geral é confiável, como por 

exemplo, na América do Norte e em outros países, mas, conforme já citado, 

discute-se nos países desenvolvidos a necessidade dos “Quatro Noves”, 

apesar de os clientes contarem com um serviço ininterrupto 24 h por dia, com 

falta de energia esporádica devido a tempestades ou acidentes que danificam 

os sistemas de T&D. No Brasil, os indicadores de qualidade do fornecimento 

DEC e FEC, também já citados, situam-se em posições opostas, com tempo e 

frequências maiores de interrupções.  

Entretanto, alguns clientes são tão sensíveis à falta de energia que 

possuem reservas para fornecer energia até o serviço público voltar ao normal. 

Alguns geradores são exigidos por lei, para manterem a saúde e a segurança 

pública, tais como os utilizados por hospitais, elevadores e estações de 
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bombeamento d’água. 

Para outros clientes, como as indústrias de telecomunicações, de 

fabricação de celulares, de processamento e varejo etc, a instalação de 

geradores reserva é uma escolha econômica baseada nos altos custos que os 

cortes de energia podem ocasionar. 

Algumas concessionárias de serviços públicos fazem contrato de 

parceria com o cliente que tenha reserva de geração de energia, para 

programas de redução de carga elétrica nos períodos de maior demanda 

(pico). 

A geração de energia para reserva pode ser uma estratégia favorável 

que minimiza os custos da energia e maximiza a confiabilidade por meio das 

combinações entre a empresa, a energia ininterrupta e a capacidade de 

reserva. 

·  Energia alternativa para os horários de pico 

Os custos da energia variam de hora para hora dependendo da 

demanda e da disponibilidade da produção da energia. A utilização da geração 

distribuída como energia alternativa nos horários de pico pode reduzir o custo 

total com energia gasta e pago pelo cliente. Por sua vez, a capacidade desse 

cliente pode reduzir a necessidade da empresa fornecedora de energia elétrica 

ter que gerar ou contratar, receber e redistribuir energia altamente cara. 

Quanto mais o preço pago pela energia corresponde aos custos 

correntes por hora envolvidos, melhores são os benefícios econômicos tanto 

para o cliente quanto para a empresa fornecedora de energia, ao 

desenvolverem uma estratégia de redução do gasto de energia no horário de 

pico. 
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·  Suporte à rede 

A rede de energia é um sistema integrado que consiste de geração, 

transmissão, subestações e distribuição. 

Os benefícios que a geração distribuída pode fornecer são de suporte à 

rede que está em processo contínuo, e os benefícios potenciais, dentre outros, 

incluem: 

�  Suporte frequente para tensão e redução de interrupções, 

que geram confiabilidade; 

�  Redução de perdas elétricas no transporte da energia; 

�  Controle da energia reativa da rede elétrica; 

�  Redução das emissões gasosas pelo uso de processos 

limpos 

·  Isolamento da rede de GD 

Em algumas situações, a rede isolada de geração distribuída pode ser 

mais econômica do que a integração com a rede de energia. Isso funciona em 

aplicações muito isoladas ou remotas. 

Por outro lado, clientes com sistemas de cogeração separam-se da 

rede, devido a uma inabilidade em negociar o auxílio econômico da energia 

com a empresa fornecedora do serviço, como de certa forma ocorreu no 

parque gráfico da empresa do jornal “O Globo”, na Rodovia Washington Luis, 

no Rio de Janeiro. 

O sistema de cogeração de energia, inaugurado em janeiro de 1999, 

iluminou, em 2000, quando do grande apagão no Rio de Janeiro, boa parte da 

sua vizinhança, vendendo o excedente de seu produto para a concessionária 



 208 

local. O parque gráfico compra gás natural que vem da bacia de Campos, 

recupera calor e produz vapor. A diferença está na recuperação de calor. A 

partir daí, gera-se vapor, que é utilizado no sistema de ar-condicionado, por 

exemplo, e numa outra forma de aproveitamento, na produção de água quente. 

Usa o sistema para aquecer a água dos banheiros, da cozinha, para o controle 

da umidade do ar-condicionado central, e também para o aquecimento das 

bobinas de papel a serem impressos, para evitar a umidade. Dessa forma, o 

parque produz, distribui e consome energia com uma produção suficiente para 

abastecer uma cidade com 50 mil habitantes. 

Espera-se que a competitividade no acesso à energia existente no “novo 

modelo elétrico”, no Brasil, permita que esses clientes deixem de se isolar da 

rede das concessionárias. 

 

2.2 Benefícios das aplicações da Geração Distribuída 

 
As diferentes aplicações da GD trazem vários benefícios, dentre eles 

energia a preço baixo, benefícios sociais e ambientais, associados à CCE, bem 

econômicos por produtividade mais alta. Em geral, as concessionárias de 

energia não se beneficiaram da CCE.  

O Quadro a seguir apresenta o resumo desses benefícios: 
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Quadro 3 – Benefícios das diferentes aplicações da GD 

 

 
 

Combinação 
calor e 
energia 
(CCE) 

Energia de 
reserva 

Redução do 
uso no 

horário de 
pico 

Suporte à 
rede 

Isolamento 
da rede de 

GD 

Cliente 

Baixo preço 
da energia, 
maior 
confiabilidade 
total 

Evita a perda 
econômica 
devido aos 
cortes  

Custos mais 
baixos da 
energia no 
período de 
pico 

Geralmente 
se beneficiam 
da garantia de 
serviço 
prestado, mas 
podem isolar-
se de 
mercados  

Reduz o cus- 
to do serviço 
de CCE, com 
tatos distan- 
tes e sistemas 
de controle 

Sistema de 
T&D 

Positivos ou 
negativos 
dependendo 
da situação 

A integração 
fornece bene-
fícios aos 
clientes e à 
rede 

Fornece 
benefícios aos 
clientes e à 
rede 

Estabilidade 
da rede e 
Economia 
para o cliente 

Redução da 
energia do 
cliente e dos 
rendimentos 

Empresa 
fornecedora 
de energia 
elétrica 

A energia e o 
calor podem 
ser comercia-
lizados sepa-
radamente 

Pode facilitar 
o marketing 
da energia de 
reserva como 
uma fonte de 
energia 
ininterrupta 

Pode agregar 
e vender ge-
ração de  
energia no 
período de 
pico 

Possíveis 
benefícios 
sendo um 
operador 
proprietário do 
sistema 

Possíveis 
benefícios 
sendo um 
operador 
proprietário do 
sistema 

Indústria de 
gás natural 

Benefícios do 
alto consumo 
de gás 

Impacto 
mínimo, mas 
altos custos 
para o cliente 

Boa combi- 
nação – gás e 
energia 
elétrica 

Similar aos 
benefícios da 
redução do 
uso em hora- 
rio de pico 

Benefícios do 
alto consumo 
de gás  

Sociedade  

Benefícios 
ambientais, 
conservação 
e desenvolvi-
mento 
econômico 

Saúde e 
segurança 
públicas 

Benefícios 
ambientais,  
Desenvolvi- 
mento 
econômico 

Benefícios 
ambientais,  
Desenvolvi- 
mento 
econômico 

Menos 
probabilidade 
de represen-
tar uma 
alocação 
favorável dos 
recursos, em 
um mercado  
Competitivo 

Fonte: Adaptado pelo autor, a partir da bibliografia consultada 

 
 
2.3 Reestruturação da indústria elétrica  

 
 

As mudanças ocorridas levaram a uma nova estrutura industrial, 

separando as funções de geração, transmissão e distribuição, e criando a 

comercialização da indústria, surgindo entidades separadas com novas 
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funções. Os aspectos relevantes da reestruturação são: 

·  Para assegurar o acesso igualitário aos mercados atacadistas, as 

instalações de transmissão são controladas, mas não possuídas 

por sistema independente de operação; 

·  Os bens geradores dos serviços públicos foram separados das 

empresas de distribuição e submetidos a não-regulação, visando a 

um desenvolvimento de um mercado competitivo de energia; 

·  Novos mecanismos foram criados para manter os programas de 

interesse público após a reestruturação, tais como, pesquisa e 

desenvolvimento; conservação de energia; apoio para os 

programas sociais de universalização e sobre inovação, que foram 

previamente administrados pelas estatais. 

Essas mudanças levaram a novas estratégias adotadas para se 

competir ou tirar vantagens do novo mercado, que são: 

·  Maior atenção às necessidades dos clientes; 

·  Enfoque nos baixos custos de produção de energia elétrica; 

·  Maior esforço para desenvolver tecnologias pequenas e 

espalhadas, incluindo motores a gás mais eficientes, turbinas de 

combustão, microturbinas e células a combustível, conforme 

anteriormente comentado 

A GD no novo modelo do setor elétrico no Brasil foi regulamentada por 

meio dos artigos 14 e 16 do Decreto nº. 5163, de setembro de 2004, no qual é 

previsto que até 10% das necessidades das distribuidoras de energia elétrica 
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podem ter origem em geradores distribuídos. 

É interessante observar que a venda da energia da GD ao sistema 

público deve ser, em muitos casos, apenas marginal. Estes potenciais serão 

desenvolvidos junto à carga devido à economia do empreendimento, 

notadamente a disponibilidade de resíduos combustíveis no processo ou com 

potencial de cogeração. 

A novidade legal, porém, ajuda a romper um ciclo vicioso em que as 

distribuidoras vêem a GD como uma ameaça e, consequentemente, os 

potenciais geradores distribuídos não levam adiante iniciativas que só têm 

sentido se integradas ao sistema público. A partir do Decreto mencionado, 

distribuidoras, evitando custos de transmissão crescentes, podem tirar proveito 

da geração próxima, que pode ser desenvolvida com rapidez, reduzindo os 

custos de planejamento, agora onerosos. Por outro lado, os ganhos 

econômicos dos empreendimentos com potencial de GD, por derivarem de 

aumento da eficiência energética, trazem benefícios para toda a sociedade. 

Uma importante virtude desse Decreto é que ele não engessa a GD com 

uma definição sobre sua dimensão. O Decreto, porém, não considera 

explicitamente uma das principais virtudes da GD (uma reserva distribuída que 

aumenta a confiabilidade do sistema, evita investimento em transmissão e 

distribuição). Mas as vantagens são tamanhas, que isso virá fatalmente com o 

tempo. 

 
2.4 Papel potencial da GD nos novos mercados elétricos  

 
A geração distribuída nos novos mercados elétricos tem como objetivo 

gerar uma capacidade disponível para satisfazer as demandas de energia nos 
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períodos de pico, suprir cargas importantes dos clientes com energia de 

reserva, melhorar a qualidade da energia do usuário e energia de baixo custo 

total nas aplicações de coenergia (CCE). 

O fator essencial de sucesso para a GD num cenário de competição 

pode ser descrito em fornecer ao cliente a solução de menor custo para 

satisfazer suas necessidades particulares. Na reestruturação da indústria 

alguns obstáculos estruturais e desafios necessitam ainda de serem 

removidos, como também ampliados os incentivos visando ao desenvolvimento 

de estratégias para uma melhor implementação. Certos detalhes devem gerar 

um grande impacto no papel da GD durante e após o período de transição, tais 

como:  

·  A permissão da cobrança de tarifas, visando à recuperação dos 

bens encalhados por parte das empresas fornecedoras de energia 

elétrica; 

·  Idem, para as tarifas de conexão de energia reserva à rede das 

empresas concessionárias de energia; 

·  Propriedade da GD pelas empresas prestadoras de serviços 

públicos 

 
2.5 Papéis e perspectivas dos acionistas 

 
O governo federal pode contribuir ainda mais para o novo modelo, 

facilitando a sedimentação da competição nos mercados de varejo e atacado 

de energia, por meio do estabelecimento de procedimentos, visando ao 

incentivo à pesquisa e ao desenvolvimento para dar suporte às tecnologias 
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mais limpas e eficientes; ao monitoramento dos padrões de confiabilidade para 

a indústria de energia elétrica; ao desenvolvimento de iniciativas que 

promovam os benefícios ambientais e de conservação de energia a partir de 

projetos de cogeração. 

Por outro lado, as empresas de energia elétrica devem realizar esforços 

agressivos para minimizar os bens encalhados; desenvolverem a avaliação das 

áreas limitadas e de meios alternativos, como a GD, que podem efetivamente 

dar suporte à rede; regras uniformes para a interconexão e a integração dos 

equipamentos de geração para clientes; programas de gerenciamento de 

cargas, visando fornecer maior confiança no fornecimento dos períodos de 

pico. 

O operador do sistema interligado deverá exercer função de tomada de 

decisão do sistema nacional de energia, visando à operação do mercado 

competitivo de energia, notadamente no que diz respeito à energia nos 

períodos de pico; implementação de programas de energia emergenciais com 

definição e avaliação de serviços subordinados. 

No que diz respeito aos fabricantes de equipamentos, os mesmos 

deverão atuar em conjunto no desenvolvimento de projetos e na demonstração 

das atividades educativas, bem como assumindo a responsabilidade de 

trabalhar em conjunto com a agência reguladora no estabelecimento de 

procedimentos de padronização e certificação. 

Finalmente, os clientes enfrentarão novas responsabilidades quanto ao 

uso da energia em um mercado competitivo, devendo se preparar para a 

competição no acesso, realizando diversas atividades, a seguir relacionadas: 

·  Avaliação das exigências de energia; 
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·  Identificação das oportunidades de mudança de carga; 

·   Quantificação dos custos dos cortes de energia para avaliar se há 

necessidade de um ou mais geradores de reserva, como ocorrido 

com o fabricante de telefones celulares “Nokia” em Manaus-AM; 

 
3 O NOVO MODELO DO SETOR ELÉTRICO BRASILEIRO  
 
 

Como contribuição metodológica, objetivando o melhor posicionamento 

das empresas de cloro-soda no Brasil com respeito ao escopo deste trabalho 

de pesquisa, serão tecidos alguns comentários, concernentes às mudanças 

institucionais ocorridas no Novo Modelo do Setor Elétrico instituído pelo 

Decreto Presidencial nº. 5163, de setembro de 2004, que rege a atual 

legislação acerca do referido setor. 

O novo contexto da situação regulatória do setor elétrico brasileiro 

iniciou-se em 1996 e 1997, com as privatizações ocorridas no setor no País, 

passando-se do modelo estatal para o privado. De 1998 a 2000, a implantação 

do modelo foi quase totalmente concluída. Em 2001, ocorreu a crise de 

abastecimento no fornecimento de energia, com a necessidade da 

“revitalização” do modelo implantado, sendo que a base conceitual do Novo 

Modelo foi lançada em 2003, culminando no “Modelo Institucional do Setor 

Elétrico”, cuja regulamentação foi oficializada pelas Leis n.°s 10.848 e 10.847, 

do Decreto 5.081 (ONS) e concluída pelo Decreto 5.163. 

As reformas no setor elétrico, iniciaram-se, no âmbito mundial, a partir 

de 1982, no Chile, e estenderam-se à Rússia, no ano de 2001, evoluindo 

conforme o Gráfico a seguir: 

 



 215 

R e fo r m a s  n o  S e to r  E lé t r ic o

1 9 9 0 2 0 0 0

1 9 8 2  - C h i l e
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Gráfico 5 – Evolução mundial do setor elétrico 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: Andrade&Canelas; ABIQUIM; ABICLOR 

Os objetivos principais do Novo Modelo no Brasil foram a segurança de 

suprimento energético, a contratação eficiente para o mercado regulado, a 

inserção social por meio da universalização, a manutenção de vários atributos 

importantes para o grande consumidor (liberdade de escolha do fornecedor, 

foco na segurança e na expansão, capital privado na oferta de energia). E, no 

que se refere aos ganhos, que foram preservados a redução do custo de 

geração pela entrada de capital privado, uma substancial parcela de energia de 

autogeradores, liberando o sistema, ganhos de eficácia sistêmica, graças a 

uma maior liberdade de escolha pelos consumidores, consumidor livre e 

viabilidade econômica e regulatória do acesso aberto à transmissão. 

Os pontos principais do Novo Modelo foram a comercialização de 

energia (contratação no ACR – energia existente e no ACR/ACL –energia 

nova) e o status dos agentes no setor (geradores e distribuidores). 

As mudanças institucionais advindas do Novo Modelo tiveram como 

principal motivação a nitidez das funções dos diversos agentes institucionais, 
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estabelecendo com clareza suas responsabilidades e aperfeiçoando sua 

governança, principalmente: 

·  a restauração do papel de Poder Concedente do Ministério de Minas 

e Energia (MME); 

·  o reforço das funções de regulação, fiscalização e mediação da 

ANEEL; 

·  a reformulação da governança do Operador Nacional do Sistema 

Elétrico (ONS), com ênfase na sua independência; 

·  a criação da Empresa de Planejamento Energético (EPE) e do 

Comitê de Monitoramento do Sistema Elétrico (CMSE); 

·  novas atribuições à Câmara de Comercialização de Energia Elétrica 

(CCEE), ex-MAE. 

O novo Ambiente Institucional no Setor Elétrico brasileiro apresenta a 

seguinte configuração:  

Figuras 1, 2 e 3 – O novo ambiente institucional no setor elétrico bra sileiro 
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Fonte: Andrade&Canelas; ABIQUIM; ABICLOR. 
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No que se refere à expansão do sistema, o Operador Nacional do 

Sistema Elétrico – ONS – por meio de um contrato de prestação de serviços 

recebe a cessão do controle operacional dos ativos dos proprietários das redes 

básicas (tensão igual ou superior a 230 kW), mediante o pagamento para 

remuneração dos seus custos e investimentos realizados, visando ao exercício 

de suas funções de garantir o livre acesso ao sistema de transmissão de forma 

não discriminatória; planejar e programar a operação do sistema elétrico e o 

despacho centralizado da operação47 ; incentivar pelo menor custo a expansão 

do sistema; administrar as redes básicas de transmissão. 

Com o objetivo de conciliar a liberação do mercado com o despacho 

ótimo do sistema interligado, harmonizando a concorrência com as exigências 

de confiabilidade e segurança do sistema elétrico, a legislação implementada 

no setor elétrico criou formas de “regulação técnica” da concorrência, 

subordinando a livre negociação da energia no CCEE ao planejamento 

operacional do ONS. 

A regulação tarifária é crucial para permitir que os consumidores finais 

se beneficiem dos benefícios das reformas setoriais, tendo em vista que o 

percentual dos consumidores cativos permanecerá, provavelmente, alto no 

horizonte de médio e longo prazos. 

A contratação por tipo de energia, feita por licitação, é adiante mostrada, 

com as características da energia nova e os pontos importantes da contratação 

de energia. 

                                                 
47 O planejamento indicativo que não considere a efetiva separação de propriedade dos ativos é por 
demais importante para evitar-se a apropriação de rendas de congestão pelos agentes de transmissão ou 
distribuição. Como observa [Araújo (1999)] e devido às características físicas das redes elétricas, o 
sistema pode ser congestionado pela expansão de uma linha escolhida inadequadamente, que transportará 
mais potência e sobrecarregará outras linhas. 
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Figura 2 – Contratação no ACR e no ALC 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Fonte: Andrade&Canelas; ABIQUIM; ABICLOR 
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Figura 3 – Contratação por tipo de energia 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: Andrade&Canelas; ABIQUIM; ABICLOR  

 

Quadro 5 – Contratação de energia: pontos importantes 
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Fonte: Andrade&Canelas; ABIQUIM; ABICLOR 

 

Pelo que foi mostrado, no que diz respeito às mudanças institucionais 

ocorridas no Novo Modelo do setor elétrico, para o consumidor industrial, 



 221 

especialmente, o do segmento cloro-soda, podemos listar as conclusões que 

se pode chegar para atingir o posicionamento desejado, referido no início deste 

capítulo. 

Existem problemas imediatos que devem ser resolvidos a despeito das 

reformas no setor (encargos e tarifas de transporte elevadas, realinhamento 

tarifário, manutenção do livre acesso à transmissão). A Regulamentação do 

Novo Modelo deverá garantir alguma atratividade na autoprodução, uma 

contratação eficiente para o mercado cativo e a ampliação do mercado livre.  

Como oportunidades imediatas, podemos citar as sobras de energia e a 

implantação de expansões com energia existente. Dessa forma, as alternativas 

para o consumidor industrial, acima referido, no Novo Modelo são a seguir 

listadas: 

1. Novos Contratos no Mercado Livre 

 Leilões Públicos com Energia Existente 

 Ofertas Públicas para a Expansão (carga nova > 50 kW) 

 Leilões Exclusivos de Compra 

 Bilaterais 

�  Compra no Mercado �  Energia Existente ou Nova 

�  Oferta Pública com Estatais Estaduais 

�  Acerto com algum PIE para Energia Nova 

 Compra de Contratos com PCHs e FAE (Fontes 

Alternativas de Energia) – desconto no transporte 
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 Contratos no Curto-Prazo 

�  Importante fator complementar de otimização da 

gestão 

�  Comercializadoras & Geradores oferecem produtos 

flexíveis 

�  Janela importante de oportunidades 

2. Investir em Autogeração 

 Construção de Usinas ou PCHs 

 Compra de Ativos Existentes 

 Soluções Locais – Cogeração 

3. Permanecer Cativo 

Estudos realizados recentemente pela FIESP – Federação das 

Indústrias do Estado de São Paulo – e FIRJAN – Federação das Indústrias do 

Estado do Rio de Janeiro apontam que, se o Brasil voltar a crescer entre 4% e 

5% nos próximos anos, faltará energia para atender a essa expansão. 

Segundo o estudo, a indústria consome dois terços da energia gerada, e 

qualquer expansão superior a quatro pontos percentuais do Produto Interno 

Bruto – PIB – (conjunto das riquezas produzidas no país) trará de volta 

apagões e racionamentos, a começar pelas regiões Norte e Nordeste.  

O diagnóstico, no entanto, foi contestado pelo presidente da Empresa 

de Planejamento Energética – EPE, Mauricio Tolmasquim, que descartou o 

risco de o País voltar a enfrentar racionamento até 2015. Para ele, a 

equalização entre a oferta e a demanda virá do início das operações de 
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empreendimentos que estavam atrasados por causa da falta de licenças 

ambientais.  

Por outro lado, o mercado livre de energia no Brasil, que fatura em torno 

de R$ 5,8 bilhões por ano deu um salto entre 2004 e 2006. O número de 

consumidores livres – que compram a energia diretamente, sem passar pelas 

distribuidoras – pulou de 4 para 560 empresas e a participação no mercado 

total mais que quadriplicou, de 6% para 26%. Além dos R$ 5,8 bilhões, sem 

contar o custo com fios, encargos e impostos, representarem 20% do total 

movimentado pelo negócio de energia no País, e os que migraram 

economizaram R$ 2,6 bilhões no ano de 1995 em tarifas. 

Convém ressaltar que a tendência é haver um equilíbrio entre o 

mercado cativo (contratos regulares) e o mercado livre, até porque quem é 

cliente livre uma vez, nunca volta a ser cativo, e, hoje, qualquer consumidor, a 

partir de 0,5 MW de potência mínima, pode adquirir o insumo no mercado livre, 

mas apenas de fontes alternativas. 

 
 
4 CONFIABILIDADE DO SUPRIMENTO DE ENERGIA ELÉTRICA 

 
 

As gigantes usinas elétricas modernas, no modelo centralizado, não 

estão conseguindo fornecer a eletricidade confiável, de alta qualidade, 

necessária para suprir a nova economia digital. Interrupções no fornecimento 

de energia elétrica, devido à vulnerabilidade das usinas dos sistemas 

interligados e das linhas de transmissão custam aos Estados Unidos até U$ 80 

bilhões anualmente, segundo relatório do WWI – World Watch Institute, uma 

organização de pesquisa sediada em Washington D.C. 
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“Estamos no limiar do século XXI com um sistema energético que não 

pode conduzir nossa economia na direção necessária” – declarou Seth Dunn, 

autor de Micropower: the Next Electrical Era. “O tipo de energia de alta 

confiabilidade, necessária para a economia atual, só poderá se fundamentar 

numa nova geração de aparelhos de microenergia que chegam aos mercados. 

Estes permitem que lares e empresas produzam sua própria eletricidade, com 

muito menos poluição.” 

Conforme comentado neste capítulo, as novas tecnologias de 

microenergia, que incluem células de combustível, microturbinas e telhados 

solares, comparativamente são tão minúsculas que chegam a um milionésimo 

do porte de algumas das grandes usinas geradoras poluentes de hoje, gerando 

pouca ou nenhuma poluição atmosférica de seus primos maiores. 

Um grupo de tecnologias de microenergia, já detalhado, gera 

eletricidade por combustão, caso dos motores de movimento alternado, que 

tradicionalmente utilizavam óleo diesel, as turbinas de gás avançadas 

derivadas dos motores a jato dos aviões e os motores Stirling. Outros sistemas 

microenergéticos dependem de processos que não envolvem combustão, 

como as células a combustível, detalhadas na parte 4 deste trabalho de 

pesquisa, que funcionam em qualquer lugar e que estarão disponíveis 

comercialmente para uso doméstico possivelmente nos próximos anos. 

Uma rede de eletricidade com geradores pequenos é intrinsecamente 

mais estável do que uma rede servida por apenas poucas usinas de grande 

porte, conforme comentado em outra parte deste trabalho de pesquisa, razão 

pela qual os primeiros usuários de sistemas de microenergias as utilizam para 

reduzir a vulnerabilidade às interrupções de energia. O First National Bank, de 
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Omaha, Nebraska, nos EUA, por exemplo, reagiu a uma queda de energia que 

causou vultosos prejuízos à rede de computação em 1977, conectando sua 

central de processamento a duas células a combustível que proporcionam 

99,99% de confiabilidade.  

A evolução tecnológica que a cada dia disponibiliza serviços e produtos 

voltados para a qualidade de vida, sendo todos dependentes do uso de energia 

elétrica, também acrescenta problemas que resultam na busca de soluções a 

cada dia mais elaboradas. Os desafios que se apresentam estimulam o 

desenvolvimento de novas alternativas, fazendo com que nos tornemos mais e 

mais dependentes das fontes de energia de alta confiabilidade. 

Ainda não é possível a utilização de fontes de energia que ofereçam 

100% de disponibilidade e, para a maioria dos sistemas, não bastam 99,9%. As 

soluções de engenharia que se apresentam visam a aumentar o número de 

“noves”, de forma que para cada aplicação se obtenha índices de 

disponibilidade o mais próximo possível de 100%, suficientes para atender os 

requisitos da instalação. 

Dessa forma, podemos nos deparar com aplicações que justifiquem 

investimentos suficientes para a obtenção de 99,99% de disponibilidade de 

energia. Tais investimentos se justificam na medida em que as consequências 

de uma interrupção sejam avaliadas e consideradas adequadamente.  

Os prejuízos resultantes das interrupções do suprimento de energia 

elétrica podem ser: 
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Quadro 6 – Prejuízos resultantes das interrupções do suprimen to de 
energia elétrica 

 

FINANCEIROS 
Perdas de faturamento, comprometimento de níveis de 

estoques, perdas de descontos, taxas de crédito, preço de 
ações. 

DE RENDIMENTO Perdas diretas, perda de rendimentos futuros, obrigações 
contratuais, perdas de investimentos. 

REPUTAÇÃO Clientes, fornecedores, mercado financeiro, parceiros de 
negócios. 

PRODUTIVIDADE Duração da falha x número de funcionários. 

OUTROS 
CUSTOS 

Processos, custos de horas-extras, aluguel de 
equipamentos, custos de envio. 

Fonte: Adaptado pelo autor, a partir da bibliografia consultada 
 

A publicação americana referida no quadro adiante mostrado contabiliza 

os custos das interrupções de suprimento de energia para algumas atividades, 

tais como: 

Quadro 7 – Custos das interrupções de suprimento de energia 

 

APLICAÇÃO Custo por hora parada 

Telefonia celular U$ 41.000 

Telefonia fixa local U$ 72.000 

Reservas aéreas U$ 90.000 

Cartões de crédito U$ 2.580.000 

Operações bancárias U$ 6.480.000 

Fonte: Powering E-Business – Strategies & Planning 

 

Por sua vez, o engenheiro José Luís de Martini, que atua a algum tempo 

na área de confiabilidade, sugere a seguinte classificação, no que diz respeito 

às cargas elétricas: 
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Quadro 8 – Classificação das cargas elétricas 

 

CLASSE CARACTERÍSTICAS 

A 
Equipamentos com alimentação dual, ou seja, podem receber energia 

de duas fontes distintas simultaneamente. Representa os equipamentos 
sem possibilidade de interrupção no fornecimento de energia elétrica. 

B 
Equipamentos que embora não tenham possibilidade de interrupção no 

fornecimento de energia em uso normal, podem ser substituídos por 
outros em situações de manutenção. 

C 
Equipamentos que demandam alimentação ininterrupta, porém o 

funcionamento não ocorre de forma permanente, permitindo ações de 
manutenção com desligamento programado. 

D 
Equipamentos atendidos nas mesmas condições das cargas A, B e C, 

porém passíveis de cortes por curtos períodos, como, por exemplo, 
sistemas de elevadores. 

E 
Equipamentos que embora exijam disponibilidade de uma fonte 

autônoma, uma interrupção não representa risco além daquele provocado 
pela perda da fonte normal. 

Fonte: José Luís de Martini 
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ANEXO 6 

 

CÉLULA A COMBUSTÍVEL E A POTENCIALIDADE DE SEU USO NA 

INDÚSTRIA QUÍMICA NO BRASIL 

 

Na visão da CEMIG (Companhia Energética de Minas Gerais), a célula a 

combustível se posiciona adequadamente no cenário de pesquisa e 

desenvolvimento da empresa, porque “tecnologia é insumo básico e 

estratégico e um dos principais pilares de sustentação da estratégia 

empresarial. Deve ser ambientalmente correta e gerenciada como instrumento 

de competitividade e otimização de resultados empresariais”. 

Para a Petrobras – BR, como empresa de energia, cuja missão é “atuar 

de forma rentável, nas atividades da indústria de óleo, gás e energia, tanto no 

mercado nacional como no internacional, fornecendo produtos e serviços de 

qualidade, respeitando o meio ambiente, considerando o interesse dos seus 

acionistas, e contribuindo para o desenvolvimento do país”, e a visão como 

empresa é que a “Petrobras é uma empresa de energia com forte presença 

internacional e foco na rentabilidade e responsabilidade social”, tudo isso 

também colocando a célula combustível no nicho das pesquisas desta 

empresa brasileira, em parceria com outras empresas, universidades e 

segmentos afins.  

Várias indústrias automobilísticas, como a Nissan, Ford, Fiat, Toyota, 

Daimler-Benz e Shell, vêm investindo milhões de dólares em pesquisas de 

diversos tipos de células a combustível e sua tecnologia está bastante 

adiantada na Europa, no Japão, Estados Unidos e Canadá. Este país, 

inclusive, maior produtor per capita de H2 na OECD, com 3 milhões de ton/ano 
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é um dos líderes mundiais em tecnologia do H2, compreendendo combustíveis, 

sistemas de armazenamento, aplicações específicas; vem realizando 

investimento estratégico em P&D nas últimas duas décadas; possui recursos 

energéticos abundantes – fósseis e não-fósseis, eólica, biomassa e hídrico, 

com uma tecnologia usada em mais de 60% do mundo. O Canadá é o país dos 

maiores grupos produtores de células a combustível (região de Vancouver) e 

de hidrogênio do mundo. (KIMMEL, 2008), presidente e CEO da “The 

Canadian Hydrogen Association”. 

Essas pesquisas visam à sua utilização em veículos elétricos híbridos 

(VEH) – baterias e célula a combustível, esperando-se que sejam 

comercializados em larga escala no período 2010/2015, sendo que no Brasil já 

são fabricados ônibus para testes-piloto com a tecnologia, com elevada 

eficiência energética, como disse Carlos Zündt, no WICaC 2008/Unicamp.  

Figura 6 – Ônibus movido a CaC 
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Fonte: Portal H2 – A Era do Hidrogênio 

Os países e empresas mencionados realizam pesquisas, para tornar 

viável economicamente o uso de H2 como fonte de energia.  

No Brasil, guardadas as devidas proporções, não é diferente, e, 

segundo o Laboratório de Hidrogênio – LH2, da Unicamp, a infraestrutura do 

hidrogênio hoje divide-se em: aplicações químicas, aproximadamente 500.000 

ton/ano; aplicações energéticas, aproximadamente zero. As aplicações 

energéticas podem ser estacionárias (geração centralizada e descentralizada) 

e automotivas (estações de combustível). Por sua vez, na centralizada 

(geração e distribuição) necessitam de infraestrutura de transporte (dutos, 

caminhões, navios etc.) e possuem o menor custo de investimento (vantagem 

em escala). Já na descentralizada (geração local e uso) utiliza fonte local de 

energia com H2 puro, e não necessitam de infraestrutura de transporte. As 

aplicações automotivas (estações de combustíveis) dividem-se em geração 

centralizada, necessitando também de dutos e caminhões, com o menor custo 

de investimento (vantagem em escala) e geração descentralizada (geração na 

estação de combustível), através de fonte de energia local (eletricidade, GN, 

etanol) e H2 da água, GN, etanol, gasolina, diesel. Ainda segundo o LH2 da 

Unicamp, o uso do hidrogênio para “propósitos de energia” pode ser sintetizado 

na figura a seguir: 
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Figura 7 – Tecnologia do Hidrogênio 

 

 

 
Fonte: Enio Peres da Silva, WICaC. 2008 

Em nível institucional, o ProH2 – Programa de Ciência, Tecnologia e 

Inovação para a Economia do Hidrogênio, do MCT, atua através das redes 

tecnológicas, com diversos grupos trabalhando no Brasil, com relacionamento 

externo e interno, compostas de diversas universidades, institutos de 

tecnologias e fabricantes. E, segundo essa instituição, o desenvolvimento de 

tecnologias para aproveitar o H2 como fonte de energia é estratégico para o 

Brasil, visando dotar o País de uma alternativa para compor a sua matriz 

energética, com investimentos principalmente na chamada energia 

estacionária, conforme citado anteriormente – com metas temporais definidas, 

2012 (Protocolo de Kyoto) e 2021 (previsão de Bush em 2003), para atender 

grandes consumidores como hospitais, prédios públicos etc. 
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Nos estudos realizados no CENPES – Centro de Pesquisa da Petrobras, 

a pesquisadora Maria Helena Troise Fraenk enumera algumas das vantagens 

das células a combustível, em relação às fontes convencionais de energia: 

1. São mais eficientes; 

2. Causam pequeno impacto ambiental, pois seu nível de emissão é 

baixíssimo, e 

3. Apresentam alta flexibilidade quanto ao combustível a ser 

utilizado. 

As células a combustível requerem substâncias que contenham H2 em 

sua composição química, tais como o metanol, derivados de petróleo e etanol. 

Esta é a grande vantagem competitiva do Brasil, que, por ser o maior produtor 

de álcool etílico do mundo, dispõe de uma fonte abundante, renovável e 

sustentável de combustível para alimentar as células. 

A pesquisadora Maria Helena cita também quatro vantagens do etanol: 

1. É um combustível líquido de fácil obtenção; 

2. A disponibilidade do produto nos postos de abastecimento; nos 

Estados Unidos e em outros países o que está retardando a 

utilização nos carros é a ausência de uma rede de distribuição de 

H2; 

3. O etanol não é tóxico como o metanol, nem extremamente 

inflamável como o H2 puro; 

4. É abundante no Brasil. 
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A Doutora Maria Helena Fraenk ressalva, porém, que “ainda são 

necessários estudos aprofundados sobre a eletroquímica do etanol para uso 

direto em células a combustível”. 

Em outubro de 2004, a CPFL Energia e o Laboratório de Hidrogênio da 

Unicamp, em São Paulo, realizaram entrega simbólica de uma célula a 

combustível ao Hospital das Clínicas daquela universidade, para ampliar a 

segurança do fornecimento de energia do hospital, e que foi o primeiro passo 

de um projeto que consumiu até aquela data R$ 5 milhões de investimentos da 

CPFL e dois anos de estudos dos pesquisadores da universidade, com o 

objetivo de desenvolver tecnologias de geração distribuída para pequenas 

cargas. 

Além da célula a combustível, com uma capacidade de geração de 6 

kW, faz parte da pesquisa conjunta entre a universidade e a companhia 

energética implementar, nos quatro anos seguintes, uma microturbina de 24 

kW e um painel fotovoltaico de 10 kW no Hospital. O diretor de Engenharia da 

CPFL Energia, Rubens Ferreira, na ocasião disse que “há uma tendência de 

distanciamento das fontes geradoras de energia elétrica dos pontos de 

consumo”, lembrando que em São Paulo, o maior polo consumidor de 

eletricidade do país, já não há mais grandes aproveitamentos hidroelétricos. 

Ferreira lembrou que existem pesquisas em andamento, acompanhando essa 

tendência, com o objetivo de atender a cargas menores como a de uma 

residência, por exemplo, e que, em 2004, foi lançado no Japão um celular 

movido à célula combustível, que dispensa a recarga das baterias. 

A célula a combustível, implementada no Hospital das Clínicas da 

Unicamp, foi o primeiro projeto no país a utilizar a tecnologia PEM – Proton 
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Exchange membrane – com alimentação direta de gás natural. Essa 

tecnologia, ao usar o H2, que reage quimicamente com o O2, permite que a 

célula a combustível produza eletricidade, funcionando paralelamente ao 

fornecimento de energia elétrica da concessionária, evitando falta de energia 

para atividades essenciais. 

No setor privado, as células a combustível começaram a ser 

desenvolvidas desde 1999. No Brasil existem pelo menos duas empresas que 

já criaram protótipos, vendidos sob encomenda. Uma delas é a Electrocell, de 

São Paulo, fundada no ano de 1998, no Centro Incubador de Empresas 

Tecnológicas da Universidade de São Paulo – CIET/USP, que vende células a 

combustível de 50 kW. “É um equipamento que gera energia elétrica de alta 

qualidade, sem oscilações de tensão”, explica um de seus sócios proprietários, 

Gilberto Janiolo. “É ideal para empresas ou instituições que não podem ter 

queda de energia, e nossos clientes são principalmente companhias de 

Telecomunicações, bancos e hospitais”. De acordo com Janiolo, a Eletrocell 

iniciou uma fase de transição entre o protótipo e a produção em escala.  

A outra empresa brasileira do ramo é a Unitech, de Cajobi, na Região de 

São José do Rio Preto, fundada em 1996, pelo químico Antônio César Ferreira, 

quando ainda vivia nos Estados Unidos, onde trabalhou no Exército Americano 

e na NASA. “Ao perceber que já havia mercado no Brasil para células a 

combustível, voltei e comecei a produzi-las”, conta. “Isso foi em 1999, quando a 

empresa recebeu R$ 400.000,00 da FAPESP”. Desde então a Unitech vem 

produzindo protótipos, um deles sob encomenda para a CEMIG, e desenvolveu 

cinco novos projetos para grandes companhias fornecedoras de eletricidade, 
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cujos nomes não foram revelados. “Elas exigem sigilo”, justifica. “De qualquer 

forma, investiram por acreditarem que o H2 tem futuro como fonte de energia”. 

Na entrada em operação experimental da maior célula a combustível 

nacional, na época desenvolvida pela Eletrocell, em parceria com a AES 

Eletropaulo, em setembro de 2004, foi lançado pelo Ministério de Ciência e 

Tecnologia o Programa Brasileiro de Sistemas de Célula a Combustível – 

PROCaC. O objetivo era desenvolver um conjunto de ações que viabilizassem 

a criação de uma tecnologia nacional em sistemas de energia baseados na 

célula a combustível, enfatizada no uso eficiente dos recursos renováveis, 

visando à introdução do hidrogênio na matriz energética brasileira – já que 

além de ser abundante na natureza, incolor, inodoro e não-tóxico, um quilo de 

hidrogênio detém a mesma quantidade de energia extraída de 3,5 litros de 

petróleo, 4 litros de gasolina ou 3,7 m3 de gás natural – através de ações 

voltadas à formação de especialistas e ao desenvolvimento de equipamentos e 

tecnologias.  

Na ocasião, o Ministro de Ciência e Tecnologia da época, Eduardo 

Campos, depois de dar partida na primeira unidade de grande porte, 

desenvolvida com tecnologia brasileira, disse: “A célula a combustível é a 

tecnologia do futuro e deve ocupar uma posição importante na matriz 

energética brasileira”. O Presidente da Eletropaulo, que investiu R$ 1,75 

milhão, Eduardo José Bernini, questionado sobre o interesse da concessionária 

de energia elétrica no projeto, disse que existe uma forte tendência de que as 

distribuidoras, principalmente as que atuam em áreas com grande densidade 

populacional, tenham dificuldades crescentes em transportar grandes cargas 

com confiabilidade. “Temos de estar preparados para acompanhar o processo 
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de descentralização do atendimento, por meio de fontes ambientalmente 

limpas. Enquanto distribuidora de energia elétrica, temos obrigação não só de 

diversificar serviços, como também de oferecer alternativas tecnológicas, 

voltadas à otimização do uso final da energia”. 

Segundo o Diretor da Eletrocell, Gerard Ett, a célula é uma alternativa 

inteligente ao uso dos geradores convencionais a diesel. Por ser silenciosa, 

segura e não poluente, pode ser instalada em ambientes fechados, como 

hospitais, centrais de telecomunicações, salas de servidores sensíveis a 

microinterrupções e em locais remotos fora da área atendida pela rede 

convencional. “Além disso, a energia gerada pela célula é considerada 

premium, isto é, possui baixa distorção harmônica”.  

O custo de instalação da célula de 50 kW da Eletrocell foi de U$ 

1.500,00/ kW, com eficiência de 40%, com uma meta de U$ 1.200,00/kW e 

eficiência de 65%, através de ajustes no sistema de controle da unidade 

geradora. “Também pretendemos reduzir o seu tamanho em 40%, antes de 

produzi-la comercialmente”, disse o engenheiro co-responsável pelo projeto 

Gerard Ett. A célula tinha 3 m de comprimento por 1,2m de largura e 2m de 

altura, podendo atuar em paralelo com outras 4 unidades de 50kW, com vida 

útil de 5 anos operando sem interrupção. 

Os custos de geração variam conforme o combustível utilizado na 

obtenção do H2 (gás natural, metanol, etanol, biomassa etc.). Para uma 

produção de 1.200 unidades/ano, a geração via célula a combustível mais o 

reformador – que não é o caso das plantas de cloro-soda –, alimentada a gás 

natural, para extrair os átomos de H2, ficou em torno de R$ 120/kWh, sem 

imposto, previu a Eletrocell. 
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O projeto recebeu recursos financeiros da Fapesp – Fundação de 

Amparo às Pesquisas do Estado de São Paulo, do Ministério de Ciência e 

Tecnologia, através da FINEP – Financiadora de Estudos e Projetos e do 

CNPq – Conselho Nacional de Desenvolvimento Científico e Tecnológico. 

Contou ainda com o apoio e a colaboração da USP – Universidade de São 

Paulo, IPEN – Instituto de Pesquisas Energéticas e Nucleares, CEPEL – 

Centro de Pesquisas Energéticas e Nucleares e COPPE – Coordenação dos 

Programas de Pós-Graduação em Engenharia da UFRJ. “Com essas parcerias 

foi possível atingir um índice de nacionalização de 80% nos equipamentos e de 

100% na tecnologia da célula”, destacou o diretor da Eletrocell. 

Após ser testada e homologada pelo IEE – Instituto de Eletrotécnica e 

Energia da USP, a célula a combustível da Eletrocell operou em regime 

experimental na sede do Cietec, para iluminar parcialmente o prédio que tinha 

um consumo de 26.400 kWh por mês.  

O protótipo utilizou a tecnologia de polímero sólido, PEM, anteriormente 

citada, consumindo 300 litros de H2 por minuto, ou 0,65 Nm3/kWh gerado, 

introduzido sob pressão em um compartimento com um catalisador de platina. 

Em contato com o catalisador, os dois átomos de H2 dissociam-se e, 

separados, eles oxidam-se naturalmente, perdendo seus elétrons, que são 

captados por um coletor/difusor de grafite, onde formam uma corrente elétrica. 

Sem os elétrons, os dois prótons que ficam soltos (H+) são filtrados por uma 

membrana seletiva, a PEM. O mesmo acontece do outro lado do 

compartimento, onde há o O2 que, como parte do processo, irá combinar-se 

com os prótons de H2, para recuperar a estabilidade atômica, compartilhando 
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elétrons. O resultado de todo esse processo é, portanto, energia elétrica, calor 

e água. 

Outro fator competitivo da célula a combustível é a produção de vapor a 

60° C, ou mais, que poderá ser aproveitado em siste mas de climatização e 

esterilização, e/ou limpeza de ambientes, entre outras aplicações. Durante a 

evolução do projeto houve a nacionalização de alguns componentes com a 

participação do IPEM, como o MEA, conjunto membrana mais eletrodos, 

anteriormente importada, resultando em uma redução de 10% no custo total do 

equipamento. 

No setor público, a Empresa Metropolitana de Transportes Urbanos de 

São Paulo – EMTU iniciou no ano 2000 o projeto Estratégia Energético-

Ambiental: ônibus com célula a combustível comentado anteriormente. Com o 

apoio das Nações Unidas para o desenvolvimento – PNUD, a fase II do projeto 

iniciou-se em 2001, consistindo na aquisição, operação e manutenção de oito 

ônibus com célula a combustível, além de uma estação de produção desse gás 

para abastecimento dos ônibus e do acompanhamento e verificação do 

desempenho desses veículos. 

Tem bandeira BR o primeiro posto do Brasil capaz de abastecer veículos 

movidos a hidrogênio. A unidade localiza-se em São Bernardo do Campo, na 

sede da EMTU – SP. O posto é parte do projeto acima referido para 

desenvolver a tecnologia do transporte coletivo sem emissão de poluentes. A 

Petrobras Distribuidora vai construir e operar a estação de abastecimento, 

sendo que também participam do consórcio a AES Eletropaulo, a Ballard 

Power Systems, a EPRI, a Hydrogenics, a Marcopolo, a Nucellsys e a 

Tuttotransporti. 
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A Companhia Energética de Minas Gerais – CEMIG, controlada pelo 

Governo do Estado, é outra empresa com projeto de uso de H2 como fonte 

geradora de energia. No período de 2000 até 2003, a empresa investiu cerca 

de 25 milhões em pesquisa, montagem de laboratório, produção de H2 e 

desenvolvimento de uma célula a combustível.  

O Setor de Técnicas e Alternativas de Energia, através de seu gerente, 

André Martins Carvalho, enfatiza que o objetivo da empresa é criar novas 

fontes energéticas que se somarão as já existentes. “Num futuro não muito 

distante, o H2 será essa opção”, e diz, “será uma solução de fornecimento de 

energia com menos custos e ambientalmente correta”. Em 2001, a CEMIG 

desenvolveu uma célula a combustível do tipo PEM com uma potência de 500 

W, e continuam trabalhando para construir células de outros tipos.  

Em outubro de 2003, no VI Seminário de Geração Distribuída, o 

Superintendente de Tecnologia em Materiais do Lactec – Instituto de 

Tecnologia para o Desenvolvimento, que tem parceria de pesquisas há sete 

anos com a Copel – Companhia Paranaense de Energia Elétrica, dentre 

outras, engenheiro Maurício Pereira Cantão, apresentou uma alternativa 

estacionária para aquecimento de água desenvolvida por aquela parceria, 

utilizando célula combustível, no Hospital Ernesto Gaertner, em Curitiba, no 

Paraná. “Essa célula do tipo ácido fosfórico  gera além de eletricidade, calor 

de baixa temperatura. Se você precisa de água quente, ela pode servir como 

uma alternativa mais eficiente”, explica Maurício Cantão. “Nós fomos os 

primeiros da América Latina a implantar esses equipamentos, duas plantas de 

200 kW, cada uma, semelhante a um contêiner”. “O Lactec também fez 
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parceria com a Petrobras e participou da instalação de planta similar no 

CENPES-RJ”, que é o tipo de célula proposto neste trabalho de pesquisa. 

Desenvolvida para utilização da Agência Espacial Americana – NASA –, 

esta célula a combustível é ainda importada dos Estados Unidos, mas há 

estudos para que sejam desenvolvidas no Brasil. “O maior problema para a 

comercialização ainda é o alto custo, em torno de U$ 1 milhão”, naquela época. 

Como já citado, a célula a combustível pode produzir energia elétrica e 

calor, devido à reação entre O2 e H2, gás combustível que pode ser extraído, 

por exemplo, do gás natural. Ao contrário dos geradores convencionais 

alimentados a gás, a célula realiza apenas uma reação química dentro do 

equipamento e fornece 200 kW de energia elétrica.  

No início de 2003, a empresa japonesa Toshiba anunciou ter 

desenvolvido o primeiro protótipo no mundo de células a combustível para 

Laptop, seguida pela NEC no mês de setembro do mesmo ano, sempre com a 

idéia de acabar com a necessidade de energia elétrica convencional e utilizar a 

energia elétrica produzida pelas células a combustível nas baterias, que podem 

gerar de 12 a 20 W de eletricidade e alimentar um Laptop convencional por 

mais de 5 horas. 

Um outro organismo que vem há anos difundindo as vantagens de 

energia alternativa, na qual se inclui a célula a combustível, ao modelo 

centralizado de geração de energia elétrica existente no Brasil é o INEE – 

Instituto Nacional de Eficiência Energética, através de Seminários 

Internacionais de Geração Distribuída, Veículos Elétricos e Exposição de 

Serviços realizados no Brasil, sempre reunindo representantes e empresários 

de vários segmentos envolvidos no setor elétrico. 
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Ainda em outubro de 2003, no Rio de Janeiro, em um desses eventos, 

VI Seminário de Geração Distribuída e Exposição de Serviços, e já preocupado 

naquela ocasião com a possibilidade de uma nova crise de energia elétrica no 

Brasil, o INEE procurou demonstrar às autoridades e à sociedade as 

alternativas eficientes para superá-la. Uma das alternativas discutidas foi a 

Geração Distribuída, ou seja, geração de energia elétrica próxima ao 

consumidor. De acordo com o Presidente da Entidade, Marcos José Marques, 

o INEE já acreditava que a Geração Distribuída pode oferecer respostas reais e 

competitivas a partir de diversos setores e fontes energéticas, onde a célula a 

combustível sempre está presente. 

O presidente do INEE ressaltou que não se propunha a substituição da 

opção hidráulica, da maior importância para o país, pela Geração Distribuída, 

em grande parte constituída por unidades de menor porte. O que não se pode, 

segundo ele, é deixar de considerar de forma efetiva e, não apenas em 

manifestações acadêmicas, o relevante papel complementar e estratégico que 

pode ter a Geração Distribuída através da cogeração, pelas suas diversas 

características técnicas e econômicas, já extensamente examinadas em vários 

estudos e projetos. 

Considerada a vedete da eficiência energética por produzir 

simultaneamente e de forma sequenciada, duas ou mais formas de energia a 

partir de um único combustível, conforme citado em outras partes deste 

trabalho de pesquisa, a cogeração ganhou em setembro de 2003 uma forte 

aliada para ser inserida e difundida no mercado brasileiro: a Cogen/SP – 

Associação Paulista de Cogeração de Energia, a primeira das muitas outras 

entidades equivalentes, que deverão ser implantadas por estado, no Brasil, em 
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acordo com sua proposta na instalação da referida entidade.  

“É oportuno que as pessoas conheçam mais como a cogeração poderá 

trazer benefícios para as empresas e a sociedade. É um imperativo saber 

como aplicá-la e até onde ela pode ser importante para cada empreendimento. 

A tecnologia da cogeração está disponível, mas a sua aplicação ainda é pouco 

difundida”, explicou o vice-presidente executivo da entidade, Carlos Alberto 

Silvestrim. 

“As empresas que necessitam de energia confiável e com qualidade, já 

estão vendo as vantagens da cogeração, pois enxergam um horizonte mais 

amplo. Além disso, a cogeração começa a ser mais atrativa financeiramente 

para os empreendimentos que hoje são atendidos pela tensão de distribuição 

A4 (classe 15Kv), tais como shoppings centers, hotéis, hospitais, pequenas 

indústrias etc., uma vez que a tarifa de energia elétrica, principalmente no 

horário de ponta, tem peso significativo no custo dos serviços e indústrias”, 

explica Silvestrim. 

“A cogeração tem condições de ocupar o seu espaço pacificamente. A 

Cogen/SP deseja apenas contribuir na organização de um processo de decisão 

que ajude as empresas na busca desse mercado. Afinal, a cogeração é uma 

excelente oportunidade que qualquer empresa tem, de produzir e consumir a 

sua própria energia com maior eficiência e menor risco”, disse Silvestrim. 

Ainda citando as ações do INEE na ótica da eficiência energética, o 

Diretor-Geral do INEE, Jaime Buarque de Hollanda, avalia que, dos aspectos 

comuns das duas revoluções desenvolvidas em dois projetos, os Fóruns visam 

reduzir as resistências, sobretudo as de natureza cultural, apresentados em 

Seminários anteriormente referidos, que são o de Geração Distribuída e 
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Cogeração e o de Veículo Elétrico Híbrido, citados em parágrafos anteriores. 

“Surpreendentemente, embora se tratando de assuntos bem díspares, 

as duas revoluções têm pontos em comum”, diz o Diretor-Geral do INEE. 

As revoluções referidas são hoje comprovadas, competitivas e têm 

perspectivas de reduzir custos. Como realizam os serviços de energia de modo 

diferente das tradicionais, encontram barreiras típicas das mudanças de 

paradigma, concluiu o Diretor-Geral do INEE. 

 

2 POTENCIALIDADE DO USO DE CÉLULAS A COMBUSTÍVEL NA 

INDÚSTRIA QUÍMICA NO BRASIL  

 
 
A preocupação com o aquecimento global é um fator importante e o 

efeito do uso de combustíveis fósseis no planeta está aumentando o interesse 

por outras fontes de energia. Um petróleo muito caro, inclusive, aumenta o 

interesse nessas fontes, servindo assim como um regulador de mercado.  

A revista Economist, em sua edição de novembro de 2006, informa que 

investimentos em energia limpa estão aumentando sensivelmente e que 

dobraram em dois anos de U$ 30 bilhões em 2004 para U$ 63 bilhões em 

2006. “Isso é uma excelente notícia para a sociedade. Mais investimento 

privado em tecnologias verdes vai significar energia limpa mais barata, menos 

consumo de combustíveis fósseis e maior chance de reverter o risco de 

mudança climática”. 

Mesmo assim, a diferença de preço ainda existe entre as energias 

limpas e as poluentes. Segundo a mesma revista, em alguns países, como o 

Brasil, isso pode ser revertido porque o etanol da cana-de-açúcar pode ser 

mais barato do que muitas fontes tradicionais. E há países que aprovaram a 
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idéia de promover cada vez mais o uso de energia renovável, mesmo 

significando um custo maior para o consumidor, que pagará mais pelo produto, 

diretamente ou por meio de subsídios. “Mudança climática é um problema real, 

e a única saída é reduzir a distância entre os preços da energia fóssil e os da 

energia alternativa” – destaca a publicação. 

O Prêmio Nobel de Economia Joseph Stiglitz defende a idéia de que os 

governos aumentem a taxação sobre quem polui. Do ponto de vista 

econômico, os poluidores não estão pagando pelo dano que causam – disse 

Stiglitz em um artigo publicado na imprensa brasileira. Preços competitivos de 

outras fontes de energia e aumento da preocupação com o aquecimento global 

forçam empresas e países a investirem mais em outras fontes; com certeza, o 

mundo tentará com mais empenho ainda encontrar outras fontes, atendendo a 

um pedido da sociedade de que são bem-vindas as iniciativas mais limpas. 

O governador da Califórnia, Arnold Schwarzenegger, em comício 

eleitoral não foi nada sutil: “Eu sinto a energia, eu sinto a eletricidade, energia 

limpa é o futuro”. Frases assim e decisões de incentivo à mudança do padrão 

de consumo e produção de energia na Califórnia mostram como as autoridades 

estão empenhadas nas reduções dos riscos enfrentados pelo planeta pelo uso 

descontrolado da energia fóssil. 

Os Estados Unidos e o Brasil trabalham juntos em pesquisa sobre 

energia do hidrogênio desde o ano de 2003, com o objetivo de promover a 

pesquisa do hidrogênio para ajudar a transformar este mundo excessivamente 

dependente de combustíveis fósseis em um mundo movido em grande parte 

por hidrogênio limpo e abundante, segundo o Secretário de Energia dos EUA, 

Spencer Abraham, quando acrescentou que os Estados Unidos estavam 



 245 

ansiosos por “trabalhar em parceria com o Brasil, com vistas a potencializar 

esforços para perseguir a promessa da energia do hidrogênio”. 

Como consequência da intenção exposta acima, o Departamento de 

Energia dos Estados Unidos – DOE – informou a criação de um grupo 

composto de autoridades e especialistas dos dois países para desenvolver 

diretrizes de tecnologia de energia do hidrogênio. Essas diretrizes 

considerariam formas possíveis para a futura produção, o armazenamento, a 

transferência, as tecnologias de uso final, os padrões e códigos de segurança 

do hidrogênio e as iniciativas para a maior penetração. 

O DOE destacou que os Estados Unidos e o Brasil são dois membros 

fundadores da “Parceria Internacional para a Economia do Hidrogênio – IPHE”. 

Em novembro daquele ano, Spencer Abraham e representantes do Brasil, 

Canadá e diversos outros países firmaram um acordo instituindo oficialmente a 

IPHE como um mecanismo internacional para coordenar a pesquisa e o 

desenvolvimento da tecnologia do hidrogênio. 

Essa formalização “assinalou um avanço significativo” para os países ao 

redor do mundo que trabalham juntos por uma economia do hidrogênio segura 

e benéfica ao meio-ambiente. A IPHE possibilitará aos países participantes 

potencializar recursos limitados, reunir os melhores talentos e capacidades 

intelectuais do mundo, para solucionar problemas difíceis, e desenvolver 

padrões tecnológicos interoperativos – declarou o DOE. 

O presidente W. Bush empenhou, em 2003, U$ 1,7 bilhão em 

investimento dos EUA para os primeiros cinco anos do programa de longo 

prazo de pesquisa e desenvolvimento do hidrogênio, infraestrutura do 

hidrogênio, células combustível em tecnologias de Veículos Híbridos, segundo 
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o DOE, naquela ocasião, quando o presidente parece ter adotado o Santo 

Graal do movimento ambiental: um empurrão na chamada economia do 

hidrogênio.  

“Uma simples reação química entre hidrogênio e oxigênio gera energia, 

que pode ser utilizada para acionar um carro, produzindo apenas água e não 

gases de escapamento” – disse Bush no discurso de Estado da União, naquele 

ano de 2003, afirmando, ainda: 

Com um novo compromisso nacional, nossos cientistas e 
engenheiros vão superar obstáculos para tirar esses veículos do 
laboratório e colocá-los nos shows-rooms de forma que, o primeiro 
carro a ser guiado pelas crianças que estão nascendo hoje seja 
acionado a hidrogênio e livre de poluição. 

Ainda naquela ocasião, o secretário Spencer Abraham participou da 6ª 

Reunião de Ministros de Energia do Hemisfério Ocidental, em Trinidad e 

Tobago, que teve como objetivo estabelecer uma “estratégia para promover o 

engajamento em segurança energética e desenvolver recomendações sobre o 

tema”, que foi apresentado para aprovação dos trinta e quatro chefes de 

Estado na Reunião da Cúpula das Américas, realizada em 2005 na Argentina. 

No Brasil, o CENEH – Centro Nacional em Energia do Hidrogênio –, 

instalado no campus da UNICAMP, e a equipe do Centro de Gestão em 

Estudos Estratégicos – CGEE, também da mesma universidade, coordenaram 

a proposta para o Programa Brasileiro de Células a Combustível, enviado à 

Secretaria Técnica do Comitê Gestor do Fundo Setorial de Energia – CTNERG, 

e, posteriormente, aos demais fundos setoriais. A aprovação do programa pelo 

Ministério da Ciência e Tecnologia propôs a alocação de R$ 200 a 250 milhões 

durante dez anos. “Estima-se um envolvimento inicial de cerca de cinquenta 

instituições do País, prevendo-se ainda investimentos adicionais e pesados da 

iniciativa privada e de agências estaduais de financiamento a pesquisa”, 
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informa o pesquisador Newton Pimenta Neves Jr., do Instituto de Física Gleb 

Wataghim – IFGW – da UNICAMP, e que colaborou com a equipe do CGEE, 

anteriormente referido, na proposta elaborada. 

O melhor combustível para as células é o hidrogênio, porque 
apresenta maior eficiência de conversão para energia elétrica. A 
equação é básica, faz-se uma reação catalítica entre o hidrogênio e o 
oxigênio para gerar como produto água e energia elétrica,  

relembra o pesquisador do IFGW.  

O hidrogênio pode ser produzido por recursos fósseis (carvão, petróleo e 

gás natural), renováveis (biomassa) e a partir de eletricidade (por eletrólise da 

água), utilizando energias renováveis como a eólica, fotovoltaica, hidráulica e 

geotérmica, bem como a nuclear. 

“Exatamente da mesma forma que o petróleo está trancado no Oriente 

Médio, o hidrogênio está trancado dentro de componentes” – disse Robert 

Rose, Diretor Executivo do Breakthrough Tecnologies Institute, de Washington, 

e um importante defensor das células a combustível de hidrogênio. É 

necessário energia para produzir o hidrogênio – e essa energia, dependendo 

de sua fonte, pode produzir gases do efeito estufa. Segundo o DOE, 96% do 

hidrogênio produzido em 2003 é oriundo do gás natural, petróleo e carvão, os 

mesmos combustíveis que os ambientalistas gostariam de abandonar.  

Armazenar grandes quantidades de hidrogênio não é prático, pois 

seriam volumes enormes para uma densidade energética baixa. O 

armazenamento é preocupante quanto à segurança, por tratar-se de um gás 

submetido a altas pressões e, além disso, altamente combustível.  

O gigantesco dirigível Hindenburg foi construído a mando de Hitler para 

comprovar a superioridade tecnológica da Alemanha. Conhecido como 

Zepellin, o dirigível com 245 m de comprimento e sustentado no ar por 200 mil 
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metros cúbicos de hidrogênio, saiu de Hamburgo e cruzou o Atlântico a 110 km 

por hora. Em 06 de maio de 1937, quando se preparava para descer na base 

de Lakehurst, em Nova Jersey/EUA, incendiou-se a 270 m de altura, diante de 

mil espectadores. Transportava 97 passageiros, dos quais trinta e seis 

morreram, e, como consequência, a tecnologia desses balões foi abortada em 

todo o mundo antes de amadurecer.  

“Por azar, o hidrogênio acabou sendo culpado pela tragédia, que se 

tornou uma imagem sempre presente. Mas a maior causa foi o invólucro e não 

o hidrogênio” – opina Pimenta. A periculosidade do hidrogênio já era 

conhecida, e contra ela tomavam-se medidas de segurança. O mesmo cuidado 

não se deu com a cobertura de nitrocelulose do dirigível, material altamente 

inflamável, que entrou em combustão, após uma descarga provocada pelo 

acúmulo de eletricidade estática. Do azar à ironia, o hidrogênio, que até então 

fazia das aeronaves “bombas-voadoras”, vem sendo chamado de “o 

combustível perfeito”, para o século XXI. Segundo alguns especialistas, o seu 

uso, juntamente com as células a combustível poderá representar o que os 

computadores representaram no século XX. Dessa forma, de passado sujo, 

marcado pela tragédia do dirigível Hindenburg, o hidrogênio ressurge como o 

combustível para um futuro mais limpo – conclui Pimenta Neves. 

Na ótica da prospecção, a Drª. Helena LiChun, do National Renewable 

Energy Laboratory, contratada para assessorar o CGEE, apresentou ao 

CTNERG uma série de recomendações, visando ao desenvolvimento do 

programa brasileiro de células a combustível, após realizar visitas prospectivas 

a instituições de pesquisa e empresas de vários Estados do Brasil. 
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Foi convocada uma reunião, em junho de 2002, em Brasília, com a 

presença de especialistas de diversas áreas, quando foi constituída uma 

comissão de redação que produziu o documento do programa divulgado na 

época. A participação da Drª. Helena foi considerada fundamental, devido à 

sua experiência na promoção de intercâmbios entre universidades, governo e 

empresas, alguns já implementados. 

Embora muitas notícias sobre células a combustível deixem 

transparecer que a tecnologia está pronta e que equipamentos industriais estão 

disponíveis no mercado, é preciso ter cautela. Poucos modelos estão 

disponíveis comercialmente a custos muito elevados, mas existem vários 

nichos de mercado que poderão ser vantajosos, se convenientemente 

explorados. 

 

 


