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RESUMO

O presente trabalho trata da viabilidade da instalagao de sistemas fotovoltaicos
em residéncias do municipio de Piracicaba para geracado de energia elétrica. Para o
estudo foi analisada a literatura existente sobre os temas energia fotovoltaica e
ferramentas de orcamento de capital. A metodologia empregada para o estudo foi de
uma pesquisa exploratéria e quantitativa utilizando um simulador de investimentos e
tendo como produto final os resultados de trés fluxos de caixa. O primeiro fluxo de
caixa € na situacdo onde a residéncia ndo tem um sistema fotovoltaico instalado, o
segundo € a situacdo onde a residéncia tem instalado um sistema fotovoltaico e, o
terceiro trata-se do fluxo de caixa incremental construido a partir dos dois anteriores.
Adotadas premissas para a construcdo do modelo para andlise da viabilidade, foram
construidos trés cenarios de viabilidade, o melhor dos mundos, provavel e o pior dos
mundos. Os resultados apontaram para viabilidade de dois cenarios (melhor dos

mundos e provavel) e para ndo viabilidade do cenario pior dos mundos.

Palavras-chaves: Sistema fotovoltaico; Energia Solar; Viabilidade; Fluxo de Caixa






ABSTRACT

The present work deals with the feasibility of the installation of photovoltaic
systems in residences of the municipality of Piracicaba for electric power generation.
For the study we analyzed the existing literature on the topics photovoltaic energy and
capital budgeting tools. The methodology used for the study was an exploratory and
quantitative research using an investment simulator and having as final product the
results of three cash flows. The first cash flow is in the situation where the residence
does not have a photovoltaic system installed, the second is the situation where the
residence has installed a photovoltaic system, and the third is the incremental cash
flow built from the previous two. Adopted premises for the construction of the model
for feasibility analysis, three feasibility scenarios were constructed, the best of the
worlds, probable and the worst of the worlds. The results pointed to feasibility of two
scenarios (best of worlds and probable) and for not feasibility of the worst scenario of

the worlds.
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1  INTRODUCAO

Segundo a Empresa de Pesquisa Energética — EPE (2016) a histéria da
tecnologia fotovoltaica, comecou antes dos anos 1970 com aplicacbes em satélites e
outras aplicacbes espaciais. Apés 1970, com a crise do setor petrolifero os painéis
fotovoltaicos comecaram a se viabilizar para outras aplicacbes, como em areas
isoladas para geracdo de energia em sistemas nao conectados a rede. J& quase no
inicio dos anos 2000, programas que estimulavam a utilizacdo dos sistemas
fotovoltaicos conectados a rede elétrica foram lancados em alguns paises.
Atualmente, uma Ultima etapa comeca a se tornar realidade: a competitividade dessa

fonte energia em relagdo as demais fontes existentes.
1.1 Histérico da Energia

Edmond Becquel, em 1839, observou pela primeira vez o chamado efeito
fotovoltaico quando percebeu uma diferenca de potencial entre duas placas metélicas
de platina ou prata quando mergulhadas num eletrdlito e expostas a luz. Quase quatro
décadas apds, em 1877, dois inventores norte americanos W. G. Adams e R. E. Day
elaboraram o primeiro dispositivo de producéo de eletricidade por exposicéo a luz,
gue, no entanto, apesar de comercializado por Werner Siemens (fundador do atual
conglomerado industrial Siemens) como fotémetros para maquinas fotograficas,
apresentava eficiéncia de conversdao de 0,5%. A energia fotovoltaica teve que
aguardar os avancos da ciéncia na primeira metade do século XX, tais como o efeito
fotoelétrico explicado por Albert Einstein, a mecénica quéantica e as técnicas de
purificacdo e dopagem utilizadas no transistor de silicio, para s6 entdo, continuar sua
historia (VALLERA; BRITO, 2006).

A histéria da primeira célula fotovoltaica comeca em 1953, com o quimico
Calvin Fuller, em New Jersey nos Estados Unidos. Através de experiéncias utilizando
um processo chamado “dopagem”, Fuller produziu uma barra de silicio com
concentracéo de gélio e cargas moveis positivas, chamado por isso de silicio do tipo
“p”. Colega de trabalho de Fuller, o fisico Gerald Pearson, fazendo trabalho analogo
ao de Fuller, produziu o silicio com elétrons livres, cargas negativas, por isso chamado
de silicio tipo “n”. Pearson percebeu que na regido onde os dois tipos de silicios

ficavam em contato ocorria um campo elétrico permanente e, quando expostos a luz,
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uma corrente elétrica era produzida. Gerald Pearson havia acabado de construir a
primeira célula solar de silicio (VALLERA; BRITO, 2006).

Experiéncias posteriores fizerem novas descobertas em relacédo a eficiéncia.
No entanto, apesar da empolgacao inicial com a nova tecnologia, ndo levou muito
tempo para perceberem que o custo das células era elevado, o que restringia sua
utilizacéo para situacdes especificas, tais como em aplicacdes espaciais.

A NASA - National Aeronautics and Space Administration, inicialmente com
desconfiancas em relacdo a tecnologia, resolveu adota-la no lancamento de um
satélite, Vanguard |. E os resultados foram surpreendentes, jA que a pilha quimica
utilizada para abastecer o satélite falhou, mas o painel fotovoltaico ndo, continuando
a abastecer o transmissor do satélite por oito anos. Dois meses apds o lancamento
da Vanguard I, os russos, que também viram nas células fotovoltaicas grande
potencial de geracdo de energia, langaram a Sputnik-3. Atualmente, todos os veiculos
espaciais utilizam células fotovoltaicas, até mesmo 0s que percorrem 0s solos de
outros planetas (VALLERA; BRITO 2006).

A corrida espacial foi grande responsavel pelo desenvolvimento dessa
tecnologia, que teve ganhos de eficiéncia na década de 1960. Ainda nessa década
ocorreram as primeiras aplicacdes terrestres em sistemas remotos e boias de
navegacgdo, as Unicas economicamente interessantes para época. Entretanto, a
situacdo mudou com a crise do petrdleo em 1973, quando o preco desse recurso
quadruplicou. A crise levou a um grande investimento para reducdo do custo de
células fotovoltaicas, o que por sua vez trouxe consigo uma série de inovacdes nos
materiais, no processo produtivo e também na eficiéncia das células, culminando com
uma reducéo dos precos por Watt pico no final da década (VALLERA; BRITO 2006).
Para se ter uma ideia, 0s pre¢os cairam para cerca de 15% dos precos antes da crise,
isto &, reducao de cerca de 85% do preco inicial.

Na década de 80 e 90, com a crescente preocupagcdo com questdes
ambientais, ocorreu um maior investimento na area solar, com varios ganhos na
eficiéncia das células. Além disso, algumas iniciativas buscaram promoveram
aumento na escala de producdo, como a constru¢cdo de uma usina solar de grande
porte na California em 1982 e o langcamento de programas que incentivavam telhados
solares na Alemanha em 1990 e Japdo em 1993. O mundo comegou a perceber

nessas décadas que ndo somente 0s avangos tecnoldgicos fariam os precos cairem,
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mas também a demanda. Se houvesse certo nivel de producdo, as empresas

poderiam ganhar com economias de escala (VALLERA; BRITO, 2006).
1.2 Panorama no Brasil e no mundo

Estudos realizados proximo ao ano de 2012 mostram que 0s investimentos no
setor de energias renovaveis ultrapassardo, nos proximos 20 anos, a casa dos 10
trilndes de dolares (ROCHA; SARMIENTO; GUTIERREZ, 2012). Nos anos 2000, o
mundo viu um rapido crescimento da geracdo de energia elétrica fotovoltaica,
registrando um acrescimento anual médio de 44% na capacidade instalada entre 2001
e 2012 (CARVALHO; MESQUITA; ROCIO, 2014). A figura 1 mostra a evolucao da
capacidade instalada acumulada dos anos 2000 até 2012 em MW, evidenciando o
crescimento quase exponencial da geracdo de energia através de painéis

fotovoltaicos no mundo.

120,000

100,000

80,000 — 71,061

60,000

40,000 —

A0 670
23,606
20,000 — o 16279
sne opon  B05p  5as4 B.048 E2
1400 1785 2235 280 3862 9 B |
o T == B B T T T

I I
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

ROW 751 ao7 BAT 064 003 1,003 1,108 1150 1,226 1,306 1,600 2008 2,008
B MEA néa nfa na nfa 1 1 1 Z 25 1 192 601
[l China 19 24 42 52 62 70 80 0 30 3,300 8,300
B Americas 146 178 225 2490 394 501 650 209 1 858 8717
Il APAC 355 495 686 916 1,198 1,500 1,826 2,631 3,37 628 12,397
[l Eurcpe 120 262 396 508 1,306 2,280 3,281 6310 11,020 16,850 30,472 52 8B4 70,043

Total 1,400 1,765 2,235 2,820 3,952 5,364 6,946 9,521 16,229 23,605 40,670 71,061 102,156

Figura 1 - Evolucdo da capacidade instalada em sistemas fotovoltaicos no mundo
Fonte: EPIA (2013) - Global market outlook for photovoltaics 2013-2017
ROW: Rest of the World. MEA: Middle East and Africa. APAC: Asia Pacific.

Pode-se observar um grande crescimento da capacidade instalada

principalmente na Europa e Asia, com destaque para a China. Segundo Pinho e
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Galdino (2014), o expressivo crescimento da capacidade instalada na China e na india
durante esse periodo deve-se a politicas de incentivo voltadas para o setor de energia
solar. A China, por exemplo, tem uma politica agressiva voltada para producéo e
exportacdo dos médulos fotovoltaicos, sendo responsavel por 63% da producédo de
madulos fotovoltaicos do mundo em 2012.

Para efeitos de entendimento da conjuntura global e também de entendimento
de como esta a situacdo do Brasil perante os demais paises do globo, o ranking dos
paises que mais aumentaram a capacidade de producéo de energia fotovoltaica em
2015 é mostrado na Tabela 1. A China foi lider mundial, com mais de 15 GW
instalados, seguida por Japao e Estados Unidos. Ja a tabela 2 mostra os dez paises
com as maiores capacidades instaladas acumuladas de producdo de energia
fotovoltaica até 2015. Novamente, a China foi o pais com maior capacidade instalada
acumulada até 2015, com mais de 43 GW, seguida pela Alemanha, que até este ano
tinha quase 40 GW. O Japdo aparece em terceiro lugar com mais de 34 GW

instalados.

Tabela 1 - Os 10 paises que mais instalaram energia fotovoltaica no ano de 2015

China 15,2 GW
Japao 11,0 GW
Estados Unidos 7,3 GW
Reino Unido 3,5GW
india 2 GW
Alemanha 1,5GW
Coréia 1GW
Austrélia 0,9 GW
Franca 0,9 GW
Canada 0,6 GW

Fonte: IEA (2015)



Tabela 2 - Os 10 paises com maior capacidade instalada acumulada em 2015
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China 43,5 GW
Alemanha 39,7 GW
Japéo 34,4 GW
Estados Unidos 25,6 GW
Italia 18,9 GW
Reino Unido 8,8 GW
Franca 6,6 GW
Espanha 5,4 GW
Australia 51GW
india 5,0 GW

Fonte: IEA (2015)

N&o basta saber quanto de energia fotovoltaica o pais produz ou quanto ele

estd instalando. Para uma melhor a visualizacdo do panorama global, é interessante

saber quanto essa quantidade de energia representa em relacdo a energia total

produzida pela matriz energética de um pais. Em outras palavras, é importante saber

0 percentual de participacdo da energia fotovoltaica perante a demanda total de

energia elétrica nos principais paises do mundo. Nesse sentido, como pode ser

observado na figura 2, Alemanha, Grécia e Italia sdo os paises com maior participacéo

de energia fotovoltaica na matriz energética.

Participagdo percentual da geragéo
fotovoltaica na matriz energética

308
10%
11111
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Figura 2 - Participacéo percentual da energia fotovoltaica diante da demanda por energia elétrica em

2015
Fonte: Adaptado de IEA (2015)
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No caso do Brasil, a representatividade da energia solar na matriz energética
brasileira, segundo os dados do Ministério de Minas e Energia, € de aproximadamente
0,3%, valor ainda baixo quando comparado aos valores observados em outros paises
em desenvolvimento como Chile e india (BRASIL, 2017a). A tabela 3 foi extraida do
Boletim de Monitoramento do Sistema Elétrico, elaborado mensamente pelo Ministério
de Minas e Energia, e mostra a composicao percentual das variadas fontes de energia
gue integram a matriz energética brasileira. Os dados sé@o de setembro de 2017. Pode-
se notar que a capacidade instalada de energia solar na matriz energética brasileira
era de 23 MW em setembro de 2016 e passou para 419 MW no periodo de um ano,

um aumento percentual de quase 1723%.

Tabela 3 - Matriz de capacidade instalada de geracao de energia elétrica do Brasil em fevereiro de

Capacidade Total - Brasil

Fonte: Brasil (2017c)

148.171

154.623

2017
—

Hidraulica 95819 1.311 99.418 64,3% 3,8%
UHE 90466 220 93.858 60,7% 3.1%
PCH + CGH 5353 1.072 5544 36% 316%
CGHGD 0 19 15 0,0% -

Térmica 42822 3043 43.327 28,0% 1,2%
Gas Natural 13018 163 13.004 4% 0.1%
Biomassa 13845 539 14247 9.2% 29%
Perdlen 10.205 22%% 10.200 6,6% 0,1%
Carvéio 3613 q| 3m3 24% 2 8%
Muclear 1.990 2 1.9490 1,3% 0,0%
Outros ** 150 a0 150 0,1% 0,0%
Témica GD 0 62 22 0,0% -

Edlica 9.507 521 11.460 A% 20,5%
Edlica (ndo GD) a.507 468 11.449 T 4% 204%

Solar 23 15.081 419 0,3% 1722.8%
Solar (ndo GO) 23 61 299 0,2% 11891%
Salar GD - 15020 121 0,1% -

Capacidade Total sem 148171 4,802 154.455 99.9% 4.2%
Geragao Distribuida - GD - 15.154 168 0,1% -
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Nascimento (2017) corrobora essa visdo de que a representatividade da
geracao de energia fotovoltaica perante as demais fontes de energia € muito pequena
no Brasil. O crescimento dessa forma de energia ocorreu muito em parte pela
Resolucdo Normativa n°® 482 de 2012 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica —
ANEEL, que regulamentou a geracao distribuida no pais, introduzindo o Sistema de
Compensacdo de Energia ou net metering como também € conhecido (BRASIL,
2017a). A figura 3 retrata a evolucdo da quantidade de unidades consumidoras de

energia elétrica proveniente de geracao fotovoltaica.
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Figura 3 - Unidades consumidoras com geracao fotovoltaica
Fonte: Nascimento (2017)

Apesar de um crescimento expressivo no periodo, o numero de unidades
consumidoras de energia fotovoltaica ainda é pequeno. O Brasil atingiu o0 nimero de
8.818 unidades consumidoras com geracao fotovoltaica em fevereiro de 2017 e, se
for considerada a possibilidade de consumo de créditos por outras unidades de
mesma titularidade, entdo tem-se o nimero de 9.697 unidades consumidoras de
energia solar fotovoltaica. NUmeros pouco expressivos perante o potencial do pais
para aproveitamento da energia solar (NASCIMENTO, 2017).

O pais possui 77 milhdes de unidades consumidoras de energia elétrica, logo

somente 0,01% ou uma unidade consumidora a cada dez mil usa energia fotovoltaica.
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A Austrdlia, por exemplo, possui uma a cada cinco ou seis casas com sistemas
fotovoltaicos (NASCIMENTO, 2017).

1.3 Matriz energética mundial e brasileira

Dados do ano de 2017 do Ministério de Minas e Energia mostram quais séo as
fontes que compde a matriz energética do Brasil. Pode-se ver que a matriz energética
brasileira é composta em sua grande maioria por energias tidas como limpas e/ou
renovaveis tais como hidraulica, biomassa, edlica e solar, totalizando mais de 80% da
energia total gerada pelo pais (BRASIL, 2017c). Segundo Agéncia Nacional de
Energia Elétrica — ANEEL, o Brasil tem somente 19,4% de sua matriz energética
composta de energias ndo renovaveis, um numero pequeno se comparado a outros
paises do mundo. Isso torna o pais um dos lideres mundiais em termos de
participacdo da energia limpa na matriz energética. Mas isso acontece com grande
dependéncia da energia hidraulica, que representa 64,6% da matriz energética
brasileira (BRASIL, 2017b). Além disso, pode-se ver na figura 4 que a producao de
energia solar representa aproximadamente de 0,2% da matriz energética, participacéo
muito timida para um pais que tem grande potencial para geracao dessa energia
(BRASIL, 2017c).

Edlica 7,4%

Solar 0,2%
P

Gas Natural 8,4%

Hidraulica 64,3

Biomassa 9,2%

Petréleo 6,6%

Carvao 24%
Nuclear1,3%

QOutros 0,1%
Térmica GD <0,1%

Figura 4 - Matriz energética brasileira em setembro de 2017
Fonte: Brasil (2017c)
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Uma explicagéo para a baixa utilizacdo da energia solar na matriz energética
brasileira é dada por Esposito e Fuchs (2013). Os autores afirmam que a baixa
utilizacdo de energia solar se da pelo fato de existir grande variedade de opcbes
energéticas e o preco da energia solar ser ainda adverso em relacédo ao demais precos

das outras fontes energéticas.

1.4  Objetivos do trabalho
1.4.1 Objetivo geral

O presente trabalho tem como objetivo geral a verificacdo da viabilidade
econbmica da instalacdo de sistemas fotovoltaicos em residéncias do municipio de

Piracicaba.
1.4.2 Objetivos especificos

e Construcao do fluxo de caixa relevante (incremental);
e Encontrar o VPL do projeto;

e Encontrar a TIR do projeto;

e Encontrar o periodo de PAYBACK do projeto;

e Avaliar a sensibilidade dos resultados em diferentes cenéarios.
1.5 Estrutura do trabalho

O Trabalho esta dividido em cinco sec¢Bes. Primeira se¢édo é a Introducéo, e
visa fornecer uma visdo geral e basica sobre a energia solar e expor os objetivos do
trabalho. A segunda secéo € o Referencial Teorico, que pretende fazer uma revisédo
da literatura existente incluindo artigos, documentos, resolucées normativas e textos
gue ajudem a entender a situacdo da energia fotovoltaica no Brasil. A terceira secéo,
Metodologia, trata do método empregado para se atingir os objetivos gerais e
especificos desse trabalho, mostrando os procedimentos e dados utilizados, as
técnicas de orcamento de capital juntamente com as premissas e inputs do modelo.
A quarta secdo, Analise e Discussdo dos Resultados traz os fluxos de caixa e a
aplicacdo das ferramentas de orcamento de capital utilizadas para analise da
viabilidade, juntamente com os resultados encontrados. A quinta Ultima se¢do contém

as Consideracdes Finais e traz comentérios acerca dos resultados e do trabalho como
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um todo, mostrando as limitagdes do trabalho e deixando também sugestdes para
trabalhos posteriores.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Sustentabilidade

O mundo no atual século XXI precisa ficar alerta com a questdo de que o
crescimento econ6mico € baseado no uso dos recursos nhaturais de forma
insustentavel, na degradacdo da diversidade bioldégica e na aceleracdo do
aquecimento global através da emisséo de gases do efeito estufa. Além disso, o atual
modelo de crescimento estd aumentando as desigualdades entre ricos e pobres.
Conforme a globalizacdo aumenta, mais os problemas econdmicos, sociais e
ambientais tornam-se evidentes, o que obriga a humanidade a repensar seu modelo
de desenvolvimento, dado que 0s recursos naturais com 0s quais € mantido o sistema
sdo limitados (MARTINE, ALVES, 2015).

Quando se fala em sustentabilidade, € comum se falar no tripé da
sustentabilidade, que é composto por trés dimensfes: a econbmica, a social e a
ambiental. Segundo Martine e Alves (2015), est4 cada vez mais dificil sustentar o tripé
da sustentabilidade, ja que, para manter o nivel de crescimento, a humanidade se
baseia em producdo e consumo — e esse “habito” ja esta enraizado na sociedade
global. Para os autores, o tripé se aproxima, na verdade, de um trilema. Na medida
em que esti cada vez mais dificil conseguir satisfazer essas trés dimensoées, 0
desenvolvimento econémico, o bem-estar social e a sustentabilidade ambiental, deve-
se escolher uma delas em detrimento das demais. Segundo os autores, “o
desenvolvimento que conhecemos é tudo menos sustentavel” (MARTINES, ALVES,
2015, p.2).

A definicdo mais difundida de desenvolvimento sustentavel foi dada pela
Comissdo Mundial para Meio Ambiente e Desenvolvimento, que foi criada pela
Organizacao das Nacdes Unidas — ONU, e registrada em um documento conhecido
como Nosso Futuro Comum ou também conhecido como Relatério Brundtland de
1987. Esse documento diz que o desenvolvimento sustentavel é aquele que satisfaz
as necessidades das geracOes atuais sem comprometer a satisfacdo das
necessidades das geracoes futuras (BRUNDTLAND COMMISSION et al. 1987). O
modo de producdo e consumo que esta arraigado na sociedade contemporanea, e
que foi influenciado pelo atual modelo de crescimento econémico, ndo esta de acordo
com o tripé da sustentabilidade. (MARTINE, ALVES, 2015). Isto €&, ainda ndo se
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conseguiu atingir a definicdo da ONU a respeito de como deve ser 0 nN0OSSO

desenvolvimento no planeta.

SUSTENTAVEL

Ambiental

Figura 5 - O tripé da sustentabilidade
Fonte: Elaborado pelo autor

Ainda no que tange as trés dimensdes da sustentabilidade, a sustentabilidade
econbmica € baseada na viabilidade econbémica, ou seja, na capacidade de geracéo
de lucros. Para que algo seja viavel no atual sistema precisa, no minimo, gerar lucro.
A sustentabilidade ambiental poderia ser colocada sob a forma de uma pergunta: o
gue estamos fazendo ou iremos fazer compromete as geracdes futuras? Ja a
sustentabilidade social, remete a questdes de pobreza e desigualdade social, trabalho
em condi¢cbes desumanas como, por exemplo, o trabalho escravo. Em suma, deve-se
perguntar: o que fazemos ou iremos fazer tem um olhar para beneficio da sociedade

como um todo?
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2.2 Aenergiasolar: evolugéo e potencial no Brasil

A irradiancia® solar é diferente em determinadas posicdes terrestres, pois o
angulo de incidéncia dos raios solares muda conforme a latitude. Em regides mais
proximas da linha do equador, os raios solares incidem com um angulo de 90 graus
com a superficie terrestre. Conforme a latitude vai aumentando, esse angulo de
incidéncia acaba diminuindo e, por isso, regides com grande latitude tem grande
incidéncia de radiacdo nos meses de verdo, mas baixa incidéncia nos meses de
inverno. Ja regides mais proximas da linha do equador apresentam pouca variagao
de incidéncia, e a energia anual total recebida € maior se comparada com a de regides
com grandes latitudes. (EPE, 2016).

Héa, portanto, certa variabilidade da incidéncia da irradiacdo na superficie
terrestre e isso acaba interferindo na viabilidade da energia solar (EPE, 2016).
Entretanto, € possivel maximizar a quantidade de energia recebida através do
posicionamento dos painéis fotovoltaicos. A instalacdo do painel no angulo mais
adequado minimiza a variacdo da energia ao longo do ano. Em centrais fotovoltaicas,
pode-se até fazer com que a inclinagdo dos painéis seja alterada, acompanhando o
deslocamento do Sol (EPE, 2016).

O Brasil tem posicéo privilegiada para a geracdo de energia fotovoltaica, pois
guase a totalidade de seu territorio encontra-se dentro da regido limitada pelos
tropicos de cancer e capricérnio. Segundo a EPE (2016), essa regido tem incidéncia
dos raios solares mais perpendiculares (vertical) a terra, 0 que proporciona boa
irradiacdo de energia em quase todo o territério, mesmo durante o inverno. Além disso,
o territério nacional também é cortado pela linha do equador. Tudo isso faz com que
ocorra pouca variagdo de energia solar durante o ano, criando um clima de
estabilidade energética para o investidor e aumentando a atratividade econdmica da
geracédo de energia fotovoltaica.

Segundo Pereira et al. (2006), o Brasil tem uma incidéncia solar da ordem de
1500 a 2500 kwh/m2, enquanto Alemanha, um dos paises que tem maior capacidade
instalada de energia fotovoltaica, tem entre 900 a 1250 kWh/m2. Apesar de
praticamente todo territdrio nacional ter condicbes de aproveitamento do potencial

Yirradiancia solar: “¢é uma unidade de densidade de poténcia, usualmente expressa em W/m2 ou

kW/m2. Trata-se de uma “fotografia”. Por exemplo: a irradidncia solar de um local € maior ao meio dia
num dia de céu claro no verdo” (ABINEE,2012, p. 121)
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solar, existem regides dentro do pais com maior potencial para esse aproveitamento,
séo elas: o oeste da Bahia, o Vale do S&o Francisco, o Piaui, o estado do Mato Grosso
do Sul, o leste de Goias e o0 oeste do estado de Sao Paulo.

A Empresa de Pesquisa Energética — EPE, em parceria com a Agéncia de
Cooperacéo Internacional da Alemanha — GIZ, realizou um estudo sobre o potencial
da geracéo distribuida dos telhados residéncias do Brasil, por Unidade da Federacao.

Os resultados podem ser vistos nas Figuras 6 e 7.

Potencial Fotovoltaicol
Residencial

GWhidia
1565
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Figura 6 - Potencial técnico de geragéo fotovoltaica em telhados residenciais por Unidade da Federacao
Fonte: EPE (2014)

Estados da regido Sul e Sudeste, como Sdo Paulo, tem menor irradiacdo do
gue estados da regido Nordeste. Entretanto, em termos absolutos, os melhores
potenciais estdo nas regides mais povoadas do pais devido ao maior niumero de
residéncias (EPE, 2014). Saber o potencial fotovoltaico € interessante, na medida em
que se pode saber quais regides do pais tem mais viabilidade técnica para a geracao
de energia elétrica através dos sistemas fotovoltaicos. Uma informagdo mais
interessante ainda é saber esse potencial fotovoltaico em comparagdo ao consumo
de energia elétrica, como pode ser visto na Figura 7. Entdo, tomando como exemplo,
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0 estado de Sao Paulo, este tem capacidade de gerar entre 40% e 100% de energia

acima do seu proprio consumo.
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Figura 7 - Potencial fotovoltaico em relagdo ao consumo por Unidade da Federacéo
Fonte: EPE (2014)
Como pode ser visto pelo mapa, a superioridade do potencial de producéo de

energia elétrica fotovoltaica diante do consumo varia de 1,4 a 4 vezes (EPE, 2014).

Mais precisamente, por estado, tem-se 0s seguintes dados, que podem ser vistos ha

tabela 4.
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Tabela 4 - Potencial técnico fotovoltaico residencial

530 Paulo 7.100 6.2.196 38783 160%
Minas Gerais 3.675 32.193 10,118 31E%
Rio de Janeiro 2. 6ES 23.521 12 B33 1E3%
Bahia 2.360 20.674 6.144 337%
Rio Grande do

sul 1.970 17.257 7.750 223%
Parana 1.960 17.170 6.986 246%
Ceara 1.430 12.527 3.751 334%
Pernambuco 1.410 12.352 4.563 271%
Goias 1220 10.687 3.958 270%
santa Catarina 1075 9417 4.935 191%
Maranhio 1.020 8.935 2.563 349%
Para 1.020 8.935 2.632 339%
Paraiba 655 5.738 1.603 358%
Espirite Santo 585 5.212 2.213 236%
Mato Grosso 570 4.993 2182 229%
Rio Grande do

Morte 555 4.B62 1.805 269%
Piaui 555 4.B62 1328 I66%
Mato Grosso do

sul 505 4424 1571 2E2%
Alagoas 505 4424 1227 361%
Amazonas 420 3.679 1.784 20654
Distrito Federal 410 3.582 2.191 164%
Sergipe 350 3.066 979 313%
Ronddnia 265 2321 1.084 214%
Tocantins 255 2234 695 321%
Acre 110 o964 373 25B8%
Amapa EO 701 500 140%
Roraima 65 569 345 165%

BRASIL 32.B20 2B7.505 124.896 230%

Fonte: EPE (2014)

Pode-se observar que o estado de Sdo Paulo, tem capacidade de gerar 60%
de energia a mais do que a quantidade de energia consumida. Baseado nesses dados
se justifica a afirmativa da EPE (2016) que, em um estudo sobre o potencial da

geracéo fotovoltaica em telhados residenciais no Brasil, afirma que:

A superioridade do potencial ante o consumo com base em 2013, varia
de aproximadamente 1,4 a quase 4 vezes, em determinados estados.
Considerando todo o pais, o potencial é 2,3 vezes maior que 0 consumo.
Logo, este estudo demonstra que a area nao € fator limitante para a massiva
insercdo de sistemas fotovoltaicos em residéncias no pais (EPE, 2016, p.
395).
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2.3 Potencial em Piracicaba

Segundo o Centro de Referéncia para Energia Solar e Edlica Sérgio Brito —
CRESESB (2017), normalmente, o angulo? para instalagées dos painéis é o mesmo
da latitude do local onde este sistema sera instalado. Todavia, quando se deseja
maximizar a quantidade de energia produzida anualmente — caso de aplicacbes de
sistemas fotovoltaicos conectados a rede de distribuicdo, que estdo dentro do sistema
net metering ou Sistema de Compensacdo de Energia — utiliza-se o angulo que
proporciona a maior média didria anual de energia.

Através do sistema Sun Data disponibilizado pela CRESESB e sabendo as
coordenadas geograficas de uma localidade, é possivel saber a irradiacdo solar para
aguela regido. Foi entdo, gerado um grafico para irradiacao solar para 0 municipio de
Piracicaba, que pode ser visto na figura 8. Os valores correspondem as medias
mensais de irradiacdo diaria para os 12 meses do ano. O programa Sun Data traz
esses valores para mais de um angulo® de inclinagcdo dos painéis. Entretanto, como
0 objetivo aqui € o de maximizar a producdo anual, o angulo que serd utilizado € o que

fornece o maior valor médio diario anual de irradiacao.

2Se refere ao 4ngulo de inclinagdo em relac3o ao plano horizontal em que serd instalado os painéis fotovoltaicos.
3 0 angulo com maior valor minimo mensal de irradia¢gdo, como ressaltado pela CRESESB costuma ser uma
medida conservadora pois é utilizado em areas onde o fornecimento de energia elétrica é critico e o objetivo é
o de minimizar o risco de falta de energia.



34

Estagao: Piracicaba

Municipio: Piracicaba , 8P - BRA

Latitude: 227° §

Longitude: 47 649166° O

Distancia do ponto de ref. (22,725° s; 47 6475° 0):2.8 km

2 fingulo [clinagéo WW‘W?&? Bl JAgo Set  [ouwt_ [Nov Dez__ [Média Delta l
[Plano Horizontal 0" N 5,421 5,36 5,14 4,56 41 3,39 3,8 45 4,5i 517 6,08 5,2 4,7 2,6
-E\FIQLI\O iqual a latitude B3N 491 511 5% 5,1 5,15 4,39 5,00 5,31 487 5,04 5,55 472 5,05 1,16

i IMaior média anual regl] 494 5,1 5,2 5,15 5.1 4,35 497 5,35 487 5,08 5,58 476 5,05 1,2
IMaior minimo mensal 28" N 4T 49 524 52 52 4,53 5,14 547 488 4594 5,36 454 5,0 4

Irradiacdo Solar no Plana Inclinado -Piracicaba-Piracicaba, SP-BRA

22,75, 47,648166° 0

AW h

Irradiagia

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Qut Nov

Maior média anual: 22°N

Figura 8 — Irradiacdo para o municipio de Piracicaba
Fonte: CRESESB (2017)

Pela tabela* e grafico pode-se ver que o ponto minimo ocorre em junho (4,35
kWh/mz.dia), destacado em vermelho na tabela, e o ponto maximo ocorre em
novembro (5,58 kWh/m2.dia), destacado em azul na tabela. A irradiacao diaria média
anual é vista na coluna “média” e mostra o valor de 5,05 kWh/mz2.dia. Pode-se ver que
esse valor médio é o maior de todos os valores da tabela e, ao mesmo tempo é igual
ao valor médio produzido pelo angulo com inclinacdo igual a latitude, apesar dos
valores ao longo do ano para os dois angulos serem diferentes. A coluna Delta mostra
a amplitude, diferenca entre a maximo e o minimo, que é de 1,23 kWh/mz2.dia.

A média de irradiacdo do municipio de Piracicaba é muito superior a irradiacéo
de paises com grande uso da tecnologia fotovoltaica como, por exemplo, a Alemanha.

Isso atesta o grande potencial do municipio.
2.4  Geracdao Distribuida

O conceito de geracao distribuida é vasto, tendo varias definicdes diferentes,
gue variam de acordo com a forma de conex&do com a rede, a capacidade instalada,

a localizacgéo, as tecnologias e 0s recursos primarios utilizados. Entretanto, a definicdo

4 "0 indice solarimétrico da CRESESB é representado pela grandeza kWh/mz2.dia, ou seja seréa a
guantidade de Watts que incidem em uma area de 1 metro quadrado durante um dia. Este resultado
representa uma estimativa média anual do indice solarimétrico local” (ATOMRA, 2017).
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aceita mundialmente diz que a geracao distribuida € a producéo energética proxima
ao consumo (ZILLES, et al.,2012).

Cabe ressaltar que a geracao distribuida ndo é somente feita utilizando a
tecnologia fotovoltaica. Existem diversas outras tecnologias de geracéo distribuida,
como motores a combustdo interna e pequenas centrais hidrelétricas, além de novas
tecnologias como aerogeradores, microturbinas a gas e células de combustivel
(ZILLES, et al., 2012)

Pensando energia solar sob o ponto de vista da geracao distribuida, esta tem
como suas vantagens: a ndo emissao de gases do efeito estufa, o fato de poder ser
gerada através da instalacdo de equipamentos em casas, prédios, coberturas de
estadios, estacionamentos, entre outros locais, e ainda permite 0 acesso a regides
isoladas e de dificil acesso evitando os impactos ambientais, sociais e econémicos da
expansdo das linhas de transmissdo e das perdas elétricas pela transmissao da
energia (EPE, 2016).

Um ponto importante sdo as economias de escala. Normalmente as grandes
geradoras de energia, que se beneficiam de economias de escala, encontram-se
distantes dos centros de consumo e geram altos riscos ambientais, além de custos
crescentes com transmissao e distribuicdo (CABELLO, POMPERMAYER, 2013). Ja
um sistema com geracdao distribuida gera energia através de varias microgeradoras
além da geradora convencional centralizada. Essas microgeradoras podem ou néo
estar conectadas a rede elétrica. A integracdo da unidade de microgeracdo com a
rede permite a compra de energia no caso de falta ou a venda de energia em caso de
excesso de producgéo, caso em que o excedente seria “vendido” para a distribuidora
(CABELLO, POMPERMAYER, 2013)

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, em sua resolucao n° 482 de
17 de abril de 2012 ja regulamenta essa compensacao entre concessionarias
(distribuidoras) e micro ou minigeradoras. A Resolu¢cdo Normativa da ANEEL n° 687
de novembro de 2015 ampliou os limites de geragdo de energia da micro e mini
geracéo, criou um mecanismo de compartilhamento de geracéo e reduziu prazos para
as respostas das distribuidoras (EPE, 2016). Dentre os conceitos mais importantes
trazidos pela nova resolucéao e que entraram em vigor em marco de 2016 estéo o de
microgeracao distribuida, minigeracéo distribuida e o sistema de compensacdo de
energia elétrica (BRASIL, 2012; BRASIL, 2015).
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Art. 2°, | - Microgeracdo distribuida: central geradora de energia
elétrica, com poténcia instalada menor ou igual a 75 kW e que utilize
cogeracdo qualificada®, conforme regulamentacdo da ANEEL, ou fontes
renovaveis de energia elétrica, conectada na rede de distribuicao por meio de
instalacdes de unidades consumidoras (BRASIL, 2015, p. 1).

Art. 2°, 11 - Minigeracao distribuida: central geradora de energia elétrica,
com poténcia instalada superior a 75 kW e menor ou igual a 3 MW para fontes
hidricas ou menor ou igual a 5 MW para cogeracédo qualificada, conforme
regulamentacdo da ANEEL, ou para as demais fontes renovaveis de energia
elétrica, conectada na rede de distribuicdo por meio de instalacbes de
unidades consumidoras” (BRASIL, 2015, 2015, p. 1).

Art. 2°, 11l - Sistema de compensacao de energia elétrica: sistema no
gual a energia ativa injetada por unidade consumidora com microgeracao ou
minigeracdo distribuida é cedida, por meio de empréstimo gratuito, a
distribuidora local e posteriormente compensada com o consumo de energia
elétrica ativa (BRASIL, 2015, p. 1).

A energia exportada para o sistema de distribuicdo gerara créditos em energia
elétrica para o exportador (microgerador ou minigerador) podendo ser usados, em
uma eventual falta de energia, com prazo de utilizacdo de sessenta meses desde a
data da exportacdo®. Ponto importante é que esses créditos sdo contabilizados em
termos de quantidade de energia elétrica, ndo estando sujeitos a alteracfes das
tarifas’.

A nova resolugcdo normativa permite agora a geracdo distribuida em
condominios, com administracdo de rateio dos valores feito pelos proprios
moradores®. Ha possibilidade de “geracdo compartilhada”, que se trata da criacéo de
consorcios ou cooperativas que reunem diversos interessados na microgeracao e
minigeracdo distribuida para compartilhar a geracdo de energia entre 0s
participantes®.

O “autoconsumo remoto” é outra inovacdo. Trata-se da possibilidade de que
pessoas fisicas e juridicas que possuem unidades de geracao distribuida em locais
diferentes das areas de consumo transfiram seu excedente de producdo de energia
ndo consumida para essas areas, desde que essas outras unidades de consumo
estejam na mesma area de concessdo e sejam de propriedade da mesma pessoa

fisica ou juridical®.

5> Para uma definicdo ampla e completa do conceito de cogeracdo qualificada ver REN ANEEL 235 de 14 de
novembro de 2006

6 Art. 22, Ill e Art. 62, § 12 REN n2 482 de 2012 atualizada com a REN n2 687 de 2015.

7 Art. 72, XVIII, REN n2 482 de 2012 atualizada com a REN n2 687 de 2015.

8 Art. 22, VI REN n2 482 de 2012 atualizada com a REN n2 687 de 2015.

9 Art. 22, VII REN n2 482 de 2012 atualizada com a REN n2 687 de 2015.

10 Art. 22, VIII, REN n2 482 de 2012 atualizada com a REN n2 687 de 2015.
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Cabello, Pompermayer (2013) destacam que varios paises do mundo ja
utilizam essa forma de geracao de energia através da microgeracao, tais como EUA,
Alemanha, Espanha e Japao. Entretanto, a utilizacao so6 foi viabilizada por meio de

incentivos governamentais.
2.5 Sistemas fotovoltaicos

2.5.1 Elementos que compde o0s sistemas fotovoltaicos
conectados a rede

A respeito dos equipamentos que compde um sistema fotovoltaico a
Associagao Brasileira da Industria Elétrica e Eletronica — ABINEE tem como definigdo
que “sistemas fotovoltaicos sdo compostos por médulos, inversores, dispositivos de
protecao, sistema de fixacédo e suporte dos modulos, cabos e, opcionalmente, baterias
e controladores de carga — mas que sado usuais em sistemas isolados” (ABINEE, 2012,
p. 128).

252 Moédulo fotovoltaico

Segundo Pinho e Galdino (2014) as principais tecnologias empregadas para
construcdo dos mobdulos fotovoltaicos sdo as células fabricadas com silicio
monocristalino e policristalino que juntas compde 85% das células comercializadas no
mercado de painéis fotovoltaicos!!. Logo, as células de silicio (monocristalino e
policristalino) sdo as mais utilizadas. Pinho e Galdino (2014) mostram que, desde de
2000, essas células vém representando pelo menos 81% da producdo mundial e, em
2011, atingiram 87,9% da producdo mundial.

Os moddulos fotovoltaicos em questdo sdo compostos por um conjunto de
células fotovoltaicas conectadas para produzir tensé@o e corrente. Ao mesmo tempo,
protegem as células contra intempéries e choques mecéanicos. Um mddulo
fotovoltaico, além das células, tem ainda pequenas tiras metélicas que tem a fungéo
de interligar as células e propiciar contatos externos de saida. Além disso, ainda tem-

se um material encapsulante!?, um vidro temperado e antireflexivo, uma cobertura

11 Segundo Pinho e Galdinho (2014) existem também células chamadas de filmes finos que podem ser
feitas de silicio amorfo (a-Si), disseneto de cobre e indio (CIS), disseleneto de cobre indio e galio (CIGS)
e telureto de cadmio (CdTe) tendo essas células menor eficiéncia em relacéo as células de silicio. Ainda
segundo os autores, existem outros tipos e que ainda estdo em fase de desenvolvimento tais como
células fotovoltaicas multijuncéo, células fotovoltaicas para concentracdo, células sensibilizadas por
corante e células organicas ou poliméricas.

12 Normalmente EVA — acetato de vinil-etila
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posterior'3, uma caixa de conexdes que fica na parte posterior do médulo e uma
estrutura metdlica para dar sustentacdo a todo o sistema (ZILLES et al., 2012). Uma
associacdo de modulos fotovoltaicos conectados em série e/ou paralelo para
produzirem maior poténcia € chamado de painel fotovoltaico (PINHO, GALDINO,

2014). A figura 9 mostra esquematicamente células, médulos e painel fotovoltaicos.

: Modulo

Painel Fotovoltaico

Figura 9 - Esquema de um painel fotovoltaico
Fonte: Adaptado de ENERGIATECSOLAR

2.5.3 Controlador de carga

O controlador de carga tem a funcdo de administrar a carga e descarga das
baterias, controlam o armazenamento e a descarga da energia fotovoltaica e sao
geralmente utilizados em sistemas ndo conectados a rede (ABINEE, 2012). O
controlador de carga tem como fungdo aumentar a vida Gtil da bateria, pois protege a
bateria contra cargas e descargas excessivas (PINHO, GALDINO, 2014). Ele é
componente fundamental para protecdo da bateria em sistemas isolados pois em caso
de falta do controlador a bateria pode sofrer danos irreparaveis (PINHO, GALDINO,
2014).

2.5.4 Banco de baterias

As baterias sao utilizadas para armazenar energia na forma de energia quimica,
atraves de processos que ocorrem em seu interior. Posteriormente, essa energia sera
convertida em energia elétrica que sera colocada para consumo. Normalmente séo
utilizadas em sistemas isolados, mas podem ser utilizadas em sistemas conectados a
rede para prevenir uma possivel falta de energia da rede elétrica. A energia

armazenada em periodo de producéo (dia) € utilizada em periodo de ndo producao

13 Geralmente constituido de polifluoreto de vinila
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(noite). Essa pratica € mais comum nos Estados Unidos e Europa, sendo conhecida
como operacdo ilhada. No Brasil, entretanto, ndo ha regulamentacdo da ANEEL para
essa pratica. Consumidores que estdo no sistema de compensacao de energia nao
podem utilizar bancos de baterias e, se usarem, as distribuidoras acabam nao
aceitando!* (PINHO, GALDINO, 2014).

2.5.5 Inversor de Frequéncia

Os inversores sao equipamentos que sao utilizados para converter corrente
continua em corrente alternada (PINHO; GALDINO, 2014). Sao dispositivos que
convertem um sinal elétrico de corrente continua produzido pelos moédulos em sinal
elétrico de corrente alternada (ABINEE, 2012). Os inversores mais utilizados para
residéncias e estabelecimentos comerciais sdo os string (monofasico ou trifasico),
aglomerando varios médulos em cada pequeno inversor. Existe também a alternativa
de se usar microinversores ja integrados aos modulos para geracdo de corrente
alternada (EPE, 2016).

2.5.6 Estrutura de suporte e cabos

A estrutura de suporte é responsavel pela fixagdo dos médulos nos telhados ou
no solo, e os cabos fazem a conexdo entre os componentes do sistema (ABINEE,
2012).

2.6  Vantagens da utilizagdo dos sistemas fotovoltaicos conectados ou

nao arede

A utilizacdo de sistemas fotovoltaicos em residéncias ou comércios permite a
chegada de energia elétrica em regides isoladas, além de evitar impactos econémicos
e socioambientais que seriam causados pela ampliacdo da rede de transmissao de
distribuidoras centralizadas (EPE, 2016). Caso ocorra queda da energia por qualquer
tipo de problema na concessionaria ou na rede, se o sistema fotovoltaico contar com
baterias e controladores de carga a residéncia pode ser abastecida parcialmente ou
até mesmo totalmente em sua necessidade de energia (ABINEE, 2012). Outras

vantagens séo: reducdo das perdas com a transmissédo da energia, ja que a energia

14 A controvérsias a esse respeito, fontes apuradas nesse trabalho dizem o contrario. Afirmam que existe e é
possivel a manutencdo de um banco de baterias mesmo em sistemas conectados a rede elétrica, sdo os
chamados sistemas fotovoltaicos com back-up de baterias, uma das fontes que trata sobre isso é o site da
empresa Portal solar (2017a)
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€ gerada no mesmo local que é consumida; a ndo exigéncia de disponibilizacdo de
novas areas somente para a geracao de energia; rapida instalacdo dos sistemas
podendo suprir rapidamente a demanda por energia (RUTHER, 2004). Além disso, 0s
sistemas fotovoltaicos podem ser uma opcéao de investimento, proporcionando retorno

econdmico, a depender de cada caso em particular.
2.7 Impactos ambientais dos painéis fotovoltaicos

Os painéis fotovoltaicos produzem energia limpa e renovavel, ja que durante o
processo de geracdo de energia ndo hd emissao de poluentes e gases do efeito estufa
(EPE, 2016). Segundo a ABINEE (2012) a producédo de energia através de sistemas
fotovoltaicos é 100% livre de emissoes.

Entretanto, isso n&o significa que ndo existem impactos. O processo de
fabricacdo das células fotovoltaicas mais especificamente de dispositivos de silicio
semicondutor, € semelhante a processos da industria eletrénica, e gera impactos
como emissao de po de silica, poluicdo da agua, desmatamentos com alteracao na
fauna e na flora, liberacdo de gases téxicos e de efeito estufa além da liberacédo de
metais pesados no ambiente (REIS, 2015). Em todas as etapas, desde a extracao do
silicio até a montagem dos painéis fotovoltaicos e até mesmo na construcao de usinas
fotovoltaicas, ha impactos ambientais negativos (REIS, 2015). Na extracéo do silicio,
por exemplo, é feito a mineragdo padrdo com suas diversas etapas. Essas etapas, por
si s0, ja afetam agua, solo e ar (REIS, 2015).

Na metalurgia ocorre a emissdo de pd de silica, assim como a emissdo de
alguns gases toxicos e causadores do efeito estufa que sdo gerados como subproduto
dos processos industriais. O processo de purificacdo do silicio também consome
elevadas quantidades de energia elétrica'® (REIS, 2015). Outro ponto que merece
destaque é o de que alguns processos da purificacdo do silicio, além de causarem
certa poluicéo, também colocam o trabalhador em risco — como o caso do p6 de silica,
gue pode causar doencas pulmonares, e a do residuo industrial tetracloreto de silicio,
gue reage com a agua, e pode causar queimaduras na pele, prejudicar o sistema
respiratério e causa irritacdo dos olhos (REIS, 2015).

Na montagem dos moddulos e painéis ocorrem alguns processos como a

serragem e o polimento quimico do silicio e a lavagem quimica para a fabricacdo da

15 No entanto sabe-se que a energia produzida ao longo da vida util de um médulo de silicio € 9 a 17
vezes a energia utilizada para sua fabricacdo (ABINEE, 2012).
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lamina para a montagem do modulo. Em todos esses processos, ocorre emissao de
particulas com alto grau poluidor (REIS, 2015).

O descarte desses equipamentos também deve conter certa cautela e ser
adequado aos materiais presentes, pois 0s painéis fotovoltaicos tem metais pesados
e componentes de dificil biodegradacdo, que podem fazer mal ao meio ambiente
(REIS, 2015). Em alguns paises, ja se tem feito a reutilizacdo de partes dos painéis
fotovoltaicos, tais como vidro, aluminio e até mesmo silicio (ABINEE, 2012)

No que tange a usinas fotovoltaicas, os impactos podem estar associados ao
desmatamento de grandes &reas para a instalacdo do sistema, removendo a fauna e
a flora existentes (EPE, 2016; REIS, 2015).

2.8 Perdas nos sistemas e durabilidade

Nem toda a energia é aproveitada pelo sistema fotovoltaico, existem perdas na
geracao de energia. Segundo a ABINEE (2012) as perdas podem ocorrer por diversos
fatores isolados ou combinados, que séo:

e Perdas na transformacdo de energia de corrente continua para corrente
alternada, processo que ocorre nos inversores;

e Sombreamentos ocasionais dos modulos;

e Acumulo de poeira ou sujeira nos modulos;

e Perdas (6hmicas) de energia nos cabos;

¢ Reducao da eficiéncia dos painéis devido a ambientes com maior temperatura
do que a temperatura utilizada pelo fabricante para testes (células séo testadas

a 25 graus celsius);

e Paradas forcadas (quebras de componentes) ou paradas para manutencao.

A producédo de energia de um painel fotovoltaico varia e depende de fatores
como a poténcia do painel, local da instalacdo, orientacdo e inclinacdo do painel,
temperatura, sombreamento entre outros (NEOSOLAR, 2017).

Em relagédo a durabilidade do sistema, Pinho e Galdino (2014) ressaltam que
0s modulos fotovoltaicos, em geral, tém garantia de 3 a 5 anos contra defeitos de
fabricacdo e rendimento minimo durante 25 anos. Existem ainda fabricantes que
garantem funcionamento de no minimo 95% da poténcia nominal durante os primeiros
5 anos, durante 12 anos no minimo 90%, durante 18 anos no minimo 85%, e durante

25 anos pelo menos 80%. Outra forma de mostrar a eficiéncia do produto é adotada
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por fabricantes que garantem uma perda de rendimento linear entre 0,7 a 0,8% ao ano
(PINHO; GALDINO, 2014). Em relacao a vida util do sistema como um todo a empresa
NEOSOLAR diz:

Um sistema fotovoltaico conectado a rede tem uma vida Gtil de 30 a 40
anos, sendo que a maioria dos painéis fotovoltaicos tem garantia de 25 anos
para producéo de pelo menos 80% da poténcia nominal. J& os inversores tém
garantia de 5 a 10 anos e uma vida Util esperada de 10 a 15 anos, podendo
ser trocados. Alguns micro inversores tém vida Util maior, chegando a 25 anos
(NEOSOLAR, 2017).

2.9 Sistema ndo conectado a rede (off-grid) e sistemas conectados a
rede

Existem atualmente dois tipos de sistemas fotovoltaicos, os sistemas nao
conectados a rede elétrica e os sistemas conectados a rede elétrica. Os sistemas ndo
conectados a rede elétrica também conhecidos como sistemas off-grid necessitam
armazenar energia para utilizacdo no local, e, portanto, utilizam-se de baterias e
controladores de carga. JA no caso dos sistemas conectados a rede, também
conhecidos como sistemas on-grid ou grid-tie, que estdo dentro do sistema de
compensacao previsto pela ANEEL, a energia produzida € entregue diretamente a
rede, ndo necessitando de acumulacdo de energia por meio de baterias. Atualmente,
nao ha nenhuma regulamentacdo da ANEEL para utilizacdo de baterias em sistemas
conectados a rede, operacdo conhecida como ilhada, caso em que o consumidor
mesmo com a falta de distribuicdo por parte da concessionaria ndo ficaria sem
energia, além disso, as distribuidoras ndo concordam com esse tipo de operacao
requerendo o desligamento do fornecimento de energia nesses casos. (PINHO,
GALDINO, 2014).

Entretanto, existe uma possibilidade de a residéncia ndo ficar sem energia
mesmo quando a rede estiver acidentalmente fora do ar. E o caso da instalagéo de
inversores autocomutados. Recomenda-se que o0s inversores instalados sejam
comutados pela rede, pois desta forma a energia gerada néo é injetada na rede
elétrica, e assim evita-se acidentes que poderiam ocorrer com funcionarios da
concessionaria, caso estes estivessem fazendo a manutencdo da rede e o sistema
fotovoltaico estivesse injetando energia na rede. Mas no caso da adoc¢éo de inversores

autocomutados e através da agregagdo de mecanismos de seguranca que evitam que
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a energia gerada seja injetada na rede elétrica, é possivel ndo ficar sem energia
mesmo quando a rede esta fora do ar (ZILLES, et al.,2012). Para a finalidade e
objetivos da analise realizada nesse trabalho, considera-se que os sistemas séo

conectados a rede.
2.10 Custos
2.10.1 Evolucao dos custos no tempo

Avancos tecnolégicos, economias de escala e aumentos na eficiéncia vem
fazendo com que os custos da tecnologia fotovoltaica diminuam (EPE, 2016). O preco
dos mdédulos nos ultimos 30 anos tem diminuido a uma taxa média de 8% ao ano
(ABINEE, 2012). A figura 10, mostra que para uma série comecando em 1979 e
relacionando preco unitario dos moédulos a quantidade acumulada produzida, tem-se
gue a cada duplicacdo da capacidade produtiva global ocorre uma reducao de 20%

nos precos dos modulos.
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Figura 10 - Curva de aprendizado tecnoldgico para modulos fotovoltaico
Fonte: ABINEE (2012)

Ao longo dos ultimos anos, a maior preocupacéo ambiental, preocupac¢des com
a seguranca energeética e a grande diminuicdo dos custos associados a producao de
energia elétrica através da fonte solar, fizerem com que o mundo experimentasse um

aumento consideravel da capacidade instalada para geragdo desse tipo de energia
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(EPE, 2014). Como mostra a Figura 11, esse grande aumento veio acompanhado de

uma grande diminui¢do nos custos dos sistemas fotovoltaicos.
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Figura 11 - Projeg&o de crescimento da capacidade instalada e custos até 2050
Fonte: EPE (2014) a partir de dados da IEA (2012)

O gréfico elaborado pela EPE com dados fornecidos pela International Energy
Agency — IEA, mostra bem a relacdo ja colocada nesse trabalho entre os custos
associados aos sistemas fotovoltaicos e a capacidade instalada, além do crescimento
vertiginoso da capacidade instalada projetada até o ano de 2050. O custo dos
sistemas fotovoltaicos vem caindo enquanto a capacidade instalada vem subindo

consideravelmente.
2.10.2 Custo do investimento inicial

A empresa SolStar coloca em seu site que o pre¢o do investimento inicial para
uma residéncia pequena é de R$ 20.000,00 podendo chegar a R$ 100.000,000 em
residéncias grandes e com grande consumo (SOLSTAR, 2016). Em pesquisa de
mercado feita pelo Portal Solar em julho de 2015, foram descobertos que os precos
de mercado para aquisicdo e instalagdo dos painéis fotovoltaicos sdo, para uma
residéncia média com 3 a 4 pessoas, da ordem de R$19.000,00 a R$ 24.000,00
(PORTAL SOLAR, 2015). A ABINEE (2012) traz que, em 2012, os custos de aquisi¢ao

mais os de instalacdo dos painéis para producao de 3kW utilizados em instalacdes
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residenciais'®, eram de R$21.359. Segundo a empresa NEOSOLAR o custo de um
sistema de energia solar fotovoltaica depende do tamanho e equipamentos
selecionados que também dependem de caracteristicas do local de instalacdo e da
guantidade de energia necessaria. Um sistema completo e instalado esta entre 5.000
e 12.000 R$/kWp, e normalmente sistemas residenciais possuem entre 2 e 10 kWp
de poténcia (NEOSOLAR, 2017). Dai depreende-se que um sistema de 2 kWp, por
exemplo, pode custar até R$ 24.000,00.

2.11 Incentivos governamentais no Brasil e no mundo
2.11.1Incentivos governamentais no mundo

Existem varios incentivos a geracdo de energias renovaveis no mundo, entre
eles pode-se citar (ABINEE, 2012):
e CondicOes especiais de crédito;
e Incentivos tributarios;
e Subsidios a industria;
e Feed in tariffs (FIT) ou Tarifa Prémio;
¢ Net metering;

e Certificados de Energia Renovavel.

O mecanismo chamado Feed in Tariffs ou Tarifa Prémio consiste no pagamento
de um valor mais elevado por MWh produzido de maneira que esse valor mais elevado
reflita os custos de producdo de energia também mais elevados. O modelo
implementado na Alemanha consiste na definicdo do preco baseado no custo de
producdo, impondo uma reducdo no preco com o passar do tempo, baseado nas
estimativas de reducdo dos custos. Os contratos firmados sao de cerca de 20 anos e
existe discriminacdo das tarifas com base no tamanho e na aplicagcdo do projeto.
Devido a adocao desse mecanismo, a Alemanha teve rapida ascensao no cenario
mundial de energia fotovoltaica (ABINEE, 2012) A Associacgéo Brasileira da Industria

Elétrica e Eletrbnica diz:

16 kW é uma medida de poténcia que define o tamanho do sistema fotovoltaico. J& a medida de kWh é
uma medida de energia, que define o quanto o sistema fotovoltaico produz de energia elétrica em um
determinado periodo de tempo (PORTAL SOLAR, 2017).
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As tarifas prémio tém sido utilizadas em mais de 50 paises com o
intuito de incentivar os investimentos em energias renovaveis. (...) Na Europa,
esta modalidade de incentivo também tem sido utilizada em paises como
Itdlia, Republica Tcheca, Reino Unido, Franca e Espanha. (...) Ainda
destacam-se os projetos de tarifa prémio na Argélia, algumas regides da
Australia, Canada, China, India, Ird, Israel, Tailandia, Ucrania e Estados
Unidos. Diversos destes paises estdo adotando esquemas mistos, que
envolvem tarifas prémio associadas a medidas de cotas de energia desejadas
ou incentivos/subsidios ao mercado. (ABINEE, 2012, p. 82)

Na india, o programa Jawaharlal Nehru National Solar Mission tem como
objetivo colocar o pais no rumo da lideranga mundial em producédo de energia solar.
Projetos inicialmente propostos serdo selecionados por leildes. Além disso, o Indian
Renewable Energy Development Agency - IREDA proporcionara financiamentos e
disponibilizara leasings para a compra de sistemas fotovoltaicos (ABINEE, 2012).

A China é outro pais a entrar na onda da energia fotovoltaica. Com um
programa de instalagdo de sistemas em telhados e grandes subsidios, de 50% do
investimento inicial. Em areas onde néo existe rede elétrica, e 0s sistemas precisam
ser off-grid, os subsidios podem chegar até 70% do investimento inicial. O pais
cresceu muito na producéo e instalagcéo de sistemas fotovoltaicos e adotou o sistema
de tarifas prémio em 2011. Concentra grande producdo para mercado externo,
competindo com o Japéao, que também é um grande exportador da producéo interna
(ABINEE, 2012).

Nos Estados Unidos, os programas de incentivo a energia fotovoltaica
consistem basicamente em incentivos de crédito e também tributarios. Os incentivos
variam de estado para estado. Por exemplo, em Nova York, os proprietarios podem
reduzir os impostos sobre o edificio se forem instalar sistemas fotovoltaicos. Além
disso, ainda contam com uma linha de crédito especial com juros até quatro pontos
percentuais mais baixos do que os juros aplicados em empréstimos normais. Os
estados de Oregon, Arizona, Maryland, Ohio tém incentivos semelhantes.

A maioria dos estados norte-americanos tem como incentivo o sistema net
metering. Também ¢é utilizado, em alguns estados, o Certificado de Energia
Renovavel, que é similar ao mecanismo de Tarifa Prémio com uma diferenca: o
mercado € quem determina o preco da tarifa de energia solar gerada (no esquema de
tarifas prémio, quem faz a precificagdo € o governo). Cabe destacar também o
incentivo a industria feito através de empréstimos e financiamentos facilitados e
redugdes tributarias (ABINEE, 2012).
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Um outro ponto interessante € a possibilidade de leasing de sistemas
fotovoltaicos. Essa modalidade ja vem sendo praticada nos Estados Unidos. Os
sistemas fotovoltaicos tém uma barreira financeira, o alto investimento inicial. Cientes
disso, empresas norte-americanas possibilitam a geracdo de energia solar em
residéncias por meio de pagamentos mensais fixos, e se encarregam de vender,
instalar e realizar a manutencgéo dos equipamentos. Essa modalidade juntamente com
incentivos estaduais vem sendo responsavel, por exemplo, pelo aumento das
instalacdes fotovoltaicas em estados como a California (ABINEE, 2012).

Os incentivos a essa energia ocasionam uma maior demanda pelos sistemas,
além de melhorar a sua viabilidade econémica. Como ressaltado por Zilles et al. (2012)
em todos os paises em que foi dado algum a espécie de incentivo ocorreu uma

disseminacéao dos sistemas fotovoltaicos.
2.11.2 Incentivos governamentais no Brasil

Segundo Nascimento (2017) o modelo de net metering ou sistema de
compensacao de energia € o principal instrumento utilizado pelo governo através da
Resolugdo Normativa n® 482 da ANEEL. Além disso ha um incentivo tributario feito
pelos estados que cobram ICMS somente sobre o consumo liquido!’ da unidade
geradora e ndo mais sobre o consumo bruto!®, tornado a energia fotovoltaica mais
competitiva. Tributos federais como o PIS/Pasep e COFINS também incidem somente
sobre o consumo liquido?® (NASCIMENTO, 2017).

Outro ponto importante, desta vez néo positivo, € o fato de que Banco Nacional
do Desenvolvimento Econbmico e Social (BNDES) oferece linhas de crédito, mas
apenas para grandes empreendimentos. Quando se trata de crédito para pequenos
empreendimentos, principalmente aqueles requeridos por pessoa fisica, isso ndo
acontece (NASCIMENTO, 2017).

2.12 Industria Brasileira de Sistemas Fotovoltaicos

A industria brasileira enfrenta grande problema quando se trata da producéo

domeéstica dos painéis fotovoltaicos. A montagem dos modulos é feita no Brasil, mas

170 consumo liquido corresponde ao que foi gerado pela residéncia menos o que foi consumido.

18 0 consumo bruto corresponde a todo o consumo, desconsiderando portando a geracdo prépria de energia,
logo no caso, por exemplo, de o consumidor exportar para a rede a mesma quantidade que ele consome ele
ainda deveria pagar ICMS mesmo tendo gerado a totalidade da energia consumida.

1% Lein213.169 de 2015.
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as células sdo importadas, pois ainda ndo ha producdo nacional de células
fotovoltaicas. A producéo nacional de células ainda ndo tem capacidade competitiva
e a producdo dos médulos nacionais ndo consegue competir com o nivel de preco
praticado por paises asiaticos, que possuem grandes ganhos de escala devido a
verticalizacdo da cadeia (ABINEE, 2012). O pais tem como um de seus grandes
desafios o desenvolvimento da cadeia produtiva doméstica, ja que possui empresas
presentes somente nas pontas da cadeia produtiva, com a producdo de silicio
metallrgico e a montagem dos modulos juntamente com as empresas de suporte. Ao
mesmo tempo que o pais € um dos lideres internacionais na producgéo de silicio, ndo
possui o restante da cadeia produtiva para a confeccao dos sistemas fotovoltaicos
(ABINEE, 2012) fato ratificado também por Esposito e Fuchs (2013).

(...) ha empresas nas etapas iniciais da cadeia de silicio cristalino
(como Minas Ligas e Rima) e na Ultima etapa, de montagem de painéis (como
Dya, antiga Tecnometal). Porém, as etapas intermediarias encontram-se
ainda pouco desenvolvidas (ESPOSITO; FUCHS, 2013, p.93).
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Figura 12- Cadeia produtiva do médulo fotovoltaico
Fonte: ABINEE (2012)
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MONTAGEM DOS MODULOS
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No que diz respeito & producdo de inversores, 0 pais enfrenta grande

competitividade de paises asiaticos. Entretanto, consegue-se encontrar empresas que

produzem inversores a pre¢os globalmente competitivos. Uma das razdes pode estar

na reducdo do IPI em todas as regides do pais, beneficio que tem prazo de

encerramento marcado para 2019, com redugao progressiva a partir de 2015. Outro



50

ponto € o de que a producé@o de inversores ndo é exclusivamente voltada ao setor
fotovoltaico, sendo também feita para as areas de informética, telecomunicacdes e
geracdo de energia (ABINEE, 2012). Para inversores, baterias e controladores de
carga — esses dois ultimos mais usados em sistemas off-grid — ja existem fabricantes
nacionais e internacionais presentes no Brasil, tais como ABB, CP Eletrbnica, Eltek,
Enertec, Moura, PHB, Santerno, Tudor, Unitron, WEG e outras (ABINEE, 2012).

Componentes como cabos, fios, protecdes, antenas entre outros utilizados nos
sistemas fotovoltaicos tém fabricacdo interna, uma vez que podem ser direcionados a
outros mercados e ndo somente ao setor fotovoltaico. Entretanto, aplicagdes nos
sistemas fotovoltaicos exigem adaptacdes nesses produtos manufaturados, as quais
nao sao feitas pela industria nacional devido a falta de uma demanda mais expressiva
e acabam sendo feitas fora do pais em locais onde ha maior demanda por esses
sistemas. Apesar disso, h4 espaco para a venda desses componentes internamente,
dependendo apenas de uma maior demanda por esses componentes adaptados
(ABINEE, 2012).

Em relacdo a demanda, é possivel dizer que o setor fotovoltaico depende de
ganhos de economia de escala para atingir custos competitivos. Sabendo disso, se
ndo ha uma demanda expressiva ndo ha como desenvolver o setor. Deve-se, entao,
implementar politicas de aceleragdo da demanda, visando com isso garantir escala
para futuros investimentos em plantas produtivas nacionais (ABINEE, 2012).

Como pbde ser visto, o desenvolvimento da cadeia de producéo dos sistemas
fotovoltaicos € um grande desafio, que apresenta problemas como (ABINEE, 2012):

e Auséncia de uma demanda consideravel que possa viabilizar a construcéo de
industrias produtoras de células e médulos fotovoltaicos;
¢ Nao existéncia de uma estrutura de custos competitiva a nivel internacional,

principalmente com as industrias asiaticas para a producdo de células e

modulos fotovoltaicos;

e Para os inversores, a maior dificuldade esta na estrutura tributaria nacional,

e Alto custo do crédito e auséncia de politicas de incentivo a industria.
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3 METODOLOGIA

3.1 Procedimentos e dados

Nessa secdo serd abordado o modo da coleta de dados e como o estudo foi
realizado para se atingir os objetivos gerais e especificos. O presente estudo trata-se
de uma pesquisa exploratdria e quantitativa utilizando o simulador de investimentos
da empresa Portal Solar e tem por base fazer um estudo preliminar explorando o tema
da viabilidade da energia solar.

Para entender a formacao do preco da energia elétrica para o consumidor final
da distribuidora CPFL Paulista, tomou-se como base informagfes obtidas no préprio
site da distribuidora. A Tarifa de Energia (TE) por kWh se altera de acordo com trés
tipos de bandeira. O adicional da bandeira que vem na conta de energia pode ser um
adicional de bandeira amarela ou adicional de bandeira vermelha.

Atentou-se também para questdo dos impostos na composicdo dos precos. O
PIS incide sobre todos os valores de Taxa de Uso do Sistema de Distribuigéo (TUSD),
TE e adicionais de bandeiras considerados, com aliquota de 0,83%. Depois é
adicionado o COFINS, com aliquota de 3,88% e o ICMS, com aliquota de 25%
(impostos calculados “por dentro”) 2°. A TUSD é o custo de disponibilidade da rede
elétrica. A distribuidora de energia, no caso a CPFL Paulista, por disponibilizar a
infraestrutura de acesso a rede elétrica para o morador cobra uma taxa por esse
servico, chamada TUSD. Segundo a ANEEL, o consumo minimo é de 50 kWh
mensais, portanto, 600 kWh anuais para sistemas bifasicos, como € o caso das
residéncias do municipio de Piracicaba. Sabendo a TUSD em R$/kWh, pode-se
calcular a TUSD anual em reais multiplicando esse valor por 600kWh.

Sistemas fotovoltaicos incorrem também em custos de manutencdo anuais. O
custo de manutencdo do sistema, segundo a literatura consultada, pode variar de
0,5% a 1% do investimento inicial. Para fins desse trabalho, sera considerado o maior
custo, isto €, 1%. Para taxa de desconto foi considerada uma taxa media anual de
rendimento da poupanca conseguida com dados retirados do IPEADATA, que coletou
dados da Associacao Brasileira dos Mercados Financeiros e de Capitais - ANBIMA. O
rendimento médio anual da poupanca nos anos de 2014, 2015 e 2016 foi de 7,82%.
Em relacéo a inflacdo esperada para o periodo adotou-se a taxa de 5% ao ano.

20 Quando se diz que um imposto é calculado “por fora”, deve-se tomar o preco e multiplicar por (1 + aliquota
do imposto). Quando o imposto é calculado “por dentro”, multiplica-se o preco por 1/(1 — aliquota).
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O beneficio financeiro do sistema fotovoltaico foi calculado pela diferenca das
estimativas de fluxos de caixa para uma residéncia com e sem o sistema fotovoltaico.
Essa diferenca é o fluxo de caixa relevante para o projeto (GITMAN, 2010).

Para a construcdo do fluxo de caixa sem o0s painéis fotovoltaicos, o
investimento inicial € zero, pois a residéncia em tese ja esta conectada a rede elétrica.
A entrada de caixa no ano 1 corresponde ao produto da tarifa com determinada
bandeira vigente pelo consumo médio anual de energia da residéncia. Como a tarifa
de energia elétrica pode se alterar ao longo dos anos, foi feito uma correcéo da tarifa

pela inflagcdo projetada, que aqui foi considerada como sendo de 5% ao ano.

Entrada de Caixa sem sistema = C anual; * P; (1)

Sendo:

Entrada de Caixa s.n, sistema. €Ntrada de caixa do fluxo de caixa sem o sistema
Canuar- CONSumo anual de energia em kWh

j: cenarios, melhor dos mundos, mais provavel, pior dos mundos

P: preco da tarifa em reais por kWh

i : bandeira tarifaria (verde, amarela, vermelha)

J& para construcdo do fluxo de caixa com os painéis fotovoltaicos, tem-se o
investimento inicial que deve ser feito para comprar e instalar o sistema. A entrada de

caixa no ano 1 pode ser sintetizada na seguinte expressao:

Entrada de Caixa com sistema = —(Grusp + Guman. — SEg * P;) (2)

Sendo:

Entrada de Caixa .om sistema - €Ntrada de caixa do fluxo de caixa com o sistema
Grysp: Gasto anual com TUSD
Gyan. - Gasto anual com manutencao
Sg4- Saldo anual de energia
P: Preco da tarifa atualizada
i: Bandeira tarifaria (verde, amarela, vermelha)
Os valores encontrados no fluxo de caixa incremental do ano 1 em diante sédo
positivos e correspondem a economia feita pelo consumidor com a utilizagdo do

sistema. Ja que o consumidor s0 ir4 pagar os custos de manutencéo e a TUSD, o que
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ele deixa de pagar na conta devido a ndo compra de energia da rede € uma economia
para ele, e isso corresponde aos fluxos de caixa anuais incrementais.

Considerou-se que o sistema tem vida Gtil de 25 anos, sem valor residual.
3.2 Técnicas para avaliacdo da viabilidade

Para avaliar a viabilidade de projetos, precisa-se usar técnicas de
administracdo financeira conhecidas como orcamento de capital. As técnicas de
orcamento de capital mais utilizadas para analise de projetos sdo: PAYBACK, Valor
Presente Liquido - VPL e Taxa Interna de Retorno - TIR (GITMAN, 2010).

O célculo de cada uma das técnicas é mostrado de forma detalhada por Gitman
(2010). O PAYBACK tem como conceito o tempo que a empresa demora para a
recuperagéo do investimento inicial do projeto. No caso de um fluxo de caixa de uma
anuidade, pode-se encontra-lo dividindo o investimento inicial pela entrada anual de
caixa. Esse PAYBACK é conhecido como PAYBACK simples. No caso de uma série
mista de entradas de caixa, deve-se acumular todos as entradas de caixa,
considerando o valor do dinheiro no tempo, até que a soma delas se iguale ao
investimento inicial, isto é, até que o investimento inicial seja recuperado (GITMAN,
2010). Esse PAYBACK é conhecido como PAYBACK descontado.

Investimento inicial (3)

PAYBACK si =
CK simples Entrada anual de caixa

Como critério de decisdo deve-se estabelecer um periodo maximo que o
investidor espera recuperar o investimento e, se o periodo de PAYBACK for maior que
o periodo maximo, o projeto deve ser rejeitado. Por outro lado, se o periodo de
PAYBACK for menor ou igual ao periodo maximo, o projeto deve ser aceito. Uma
observacéo importante é a de que quanto mais curto o tempo de PAYBACK, melhor

€ para o investidor

o Se PAYBACK > periodo maximo, deve-se rejeitar o projeto

o Se PAYBACK < periodo maximo, deve-se aceitar o projeto

O PAYBACK simples desconsidera o valor do dinheiro no tempo. Entdo, o

melhor € sempre fazer um PAYBACK descontado.
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FC incremental, (4)
1+i)

n
PAYBACK descontado = —I + z
t=1

Sendo:

I : Investimento inicial
n : Namero total de periodos
t : Periodo
i : Taxa de desconto
FC incremental , : Fluxo de caixa incremental no ano t

Outra técnica bem conhecida e referendada do ponto de vista tedrico € o Valor
Presente Liquido (VPL). Segundo Gitman (2010) o VPL é considerado uma “técnica
sofisticada de orgcamento de capital” porque leva em consideracao o valor do dinheiro
ao longo do tempo. Os fluxos de caixa futuros sdo corrigidos por uma taxa de
desconto, também conhecida como retorno exigido ou custo de oportunidade ou ainda
custo de capital, que se trata da taxa minima para que o valor de mercado de uma

empresa continue inalterado.

hL— = FC, (5)
= ;(1+i)t

Sendo:

[ Investimento Inicial

FC,: Fluxo de Caixa no periodo t
i: Taxa de desconto

t: NUmero de periodos

n : NUmero total de periodos

O critério de decisédo € dado da seguinte forma:
e Se 0 VPL >0, deve-se aceitar o projeto
e Se 0 VPL <0, deve-se rejeitar o projeto
Esse critério mostra que quando o VPL € maior que zero oS retornos
conseguidos sdo maiores que o custo de capital e quando o VPL menor que zero os
retornos conseguidos sdo menores do que o custo de capital.
Por ultimo, mas ndo menos importante, a Taxa Interna de Retorno (TIR) é,

segundo Gitman (2010) outra “técnica sofisticada de orgamento de capital’. Por
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definicdo, TIR é a taxa de desconto que leva o VPL de um projeto ou oportunidade de
investimento a zero, isto &, € a taxa em que entradas de dinheiro proporcionadas pelo

projeto se igualam ao investimento inicial realizado no projeto.

0= —I v FC ©
- ;(1+T1R)f

Sendo:

I: Investimento Inicial

FC;: Fluxo de Caixa no periodo t
TIR:Taxa Interna de Retorno

t: Periodo

n : NUumero total de periodos

Sendo K o custo de capital tem-se como critérios de deciséo:
e Se aTIR > K, deve-se aceitar o projeto

e Se aTIR <K, deve-se rejeitar o projeto

A substituicdo de parte da energia elétrica da rede por energia gerada por
painéis fotovoltaicos envolve um projeto de substituicdo. Esse projeto de substituicao
€ uma alternativa de investimento de capital que segundo Gitman (2010) deve ser
analisada calculando os fluxos de caixa relevantes que sédo “a saida de caixa
incremental (investimento) e as entradas resultantes e subsequentes” (GITMAN,
2010, p. 329).

Segundo 0 mesmo autor, 0os principais componentes do fluxo de caixa séo:
Investimento inicial, entradas de caixa operacionais e fluxo de caixa terminal. Todos
0S projetos apresentam os dois primeiros componentes, mas nao necessariamente
irdo apresentar fluxo de caixa terminal. Gitman (2010) define esses trés componentes.
O investimento inicial € “a saida de caixa relevante em um projeto proposto, na data
zero” as entradas de caixa operacionais, s&o “entradas de caixa incrementais depois
do imposto de renda, resultantes da implantagdo de um projeto e durante sua vigéncia”

e o fluxo de caixa terminal é “o fluxo de caixa ndo operacional, depois do imposto de
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renda, que ocorre no Ultimo ano de um projeto. Geralmente atribuido a liquidacdo do
projeto” (GITMAN, 2010, p. 331).

O investimento inicial € conseguido subtraindo todas as entradas de caixa das
saidas de caixa, na data zero. As entradas operacionais de caixa sdo obtidas
calculando todos os fluxos de caixa conseguidos com 0 projeto novo menos todos 0s
fluxos de caixa conseguidos com o projeto antigo, o que interessa € a variacao das
entradas de caixa operacionais resultantes do projeto. O fluxo de caixa terminal é
estimado como sendo a liquidacdo do ativo novo menos o valor que seria conseguido
com a venda do ativo antigo (GITMAN, 2010). Para fins desse trabalho o fluxo de caixa
terminal foi tratado como sendo zero ja que o equipamento ao final de 25 anos foi
considerado totalmente depreciado ndo sendo possivel a recuperacdo de nenhuma

parcela do investimento inicial.
3.3 Premissas do modelo

Um modelo é uma simplificacdo da realidade baseada em premissas. Um bom
modelo € uma representacdo menos complexa da realidade e que permite um
entendimento mais facil das questdes de que trata. Ele precisa se basear em algumas
premissas para se sustentar. Destacam-se as seguintes proposi¢cdes feitas na
construcdo do modelo dos fluxos de caixas para a analise da viabilidade:

e EXxiste viabilidade técnica para a instalacao;

e A eficiéncia das células decai em 0,8% ao ano;

e As perdas de energia com a transformacdo da corrente continua em

alternada e outras perdas séo zero;

e Os custos com a conta de energia elétrica serdo ajustados conforme

inflacdo de 5% ao ano;

e A taxa de desconto considerada sera de 7,82% ao ano;

e A vida util dos painéis sera de 25 anos;

¢ Ao final da vida util todo o sistema estara totalmente depreciado, portanto

seu fluxo de caixa terminal ser& zero;

e O consumo de energia em kWh se mantém constante ao longo do tempo.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

O modelo proposto é genérico e visa descobrir se a energia solar fotovoltaica é
viavel para grande parcela da populagdo no municipio de Piracicaba. Para isso foram
desenvolvidos trés cenarios: melhor dos mundos, mais provavel, pior dos mundos,
gue serdo descritos a seguir.

Os cenarios foram construidos de acordo com o consumo meédio por pessoa no
municipio. Através do Anuario Estatistico de Energéticos por Municipio (SAO PAULO,
2017) foi possivel saber qual foi 0 consumo total residencial do municipio, e atraves
de uma estimativa feita pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE
(2017) foi possivel saber a populagdo do municipio de Piracicaba. A razdo entre o
consumo total residencial e a populagdo do municipio mostra o consumo médio por
habitante. No caso, cada habitante consome em média 81 kWh por més. Como o
ICMS incide sobre contas com consumo acima de 90 kWh foi adotado esse valor como
consumo de 1 pessoa. De posse dessa informacdo foram criados 4 consumos
distintos, que sdo os consumos residéncias de acordo com o nimero de pessoas que

residem no domicilio, e podem ser vistos na tabela 5.

Tabela 5 - Consumos residenciais por nimero de moradores no domicilio

1 pessoa 90 kWh
2 pessoas 180 kWh
3 pessoas 270 kWh
4 pessoas 360 kWh

Fonte: Elaborado pelo autor

Tendo essas faixas de consumo, por meio do simulador de investimentos em
energia solar do Portal Solar, foram criadas algumas faixas de investimento para cada
um dos diferentes consumos. A tabela 6 mostra os consumos associados aos

diferentes investimentos necessarios.

Tabela 6 - Os diferentes consumos residenciais por numero de moradores no domicilio e suas
respectivas faixas de investimento

Consumos Faixas de investimento
1 pessoa 90 kWh R$ 6.205,00 - R$ 7.482,50
2 pessoas 180 kWh R$ 12.410,00 - R$ 14.308,00
3 pessoas 270 KWh R$ 14.673,00 - R$ 18.615,00
4 pessoas 360 kWh R$ 18.104,00 - R$ 21.900,00

Fonte: Elaborado pelo autor com base no simulador de investimentos do Portal Solar
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4.1 Célculo da tarifa

A conta de energia elétrica apresenta uma tarifa de energia em reais por
quilowatt-hora, entretanto o calculo dessa tarifa ndo € apresentado. Para a construgcédo
dos fluxos de caixa do modelo € necessario saber as tarifas para diferentes consumos.
Logo foi necessario um estudo para se conhecer como € construido o preco da tarifa.

A equacdo 7 mostra como se efetua o calculo da tarifa.

(TUSD + TE;) @)
(1— PIS — COFINS — ICMS)

Tarifa de Energia Elétrica =

Sendo:

TUSD: Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo em reais
TE : Tarifa de Energia

i: Bandeira tarifaria (verde, amarela, vermelha)

PIS: Aliquota do PIS

COFINS: Aliguota do COFINS

ICMS: Aliquota do ICMS?!

4.2 Variaveis do modelo

Para a constru¢do dos cenarios em questdo, usou-se uma série de variaveis
como, por exemplo, os diferentes consumos, os diferentes investimentos, as
diferentes tarifas envolvidas, a inflagcdo do periodo, a taxa de desconto adotada entre

outras. A tabela 7 mostra todas as variaveis envolvidas no modelo.

21 Quando o consumo de energia elétrica é abaixo de 90 kWh a aliquota de ICMS é zero.
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Variaveis do modelo

Consumo anual - melhor dos mundos 4320 kWh
Consumo anual - mais provavel 3240 kWh
Consumo anual - pior dos mundos 1080 kWh
Investimento Inicial - melhor dos mundos R$ 18.104,00
Investimento Inicial - mais provavel R$ 16.644,00
Investimento Inicial - pior dos mundos R$ 7.482,50
Inflagcdo anual 5,0%
Taxa de desconto 7,82%
Tarifa bandeira verde R$ 0,4241
Tarifa bandeira amarela R$ 0,6035
Tarifa bandeira vermelha R$ 0,6177
Tarifa TUSD R$ 0,1517
Tarifa TUSD com ICMS R$ 0,2158
Custo de disponibilidade em KWh mensal - bifasico 50
Custo de disponibilidade em KWh anual - bifasico 600
Custo de Disponibilidade para sistema bifasico em kWh 50
Custo de manutencdo ao ano em % do inv. Inicial 1,0%
Perda de Rendimento anual do sistema 0,80%

Fonte: Elaborado pelo autor

4.3 Tarifas de energia

As tarifas de energia foram conseguidas através da analise dos itens que

compde uma conta de energia, tais como TUSD, TE, Impostos como PIS, COFINS e

ICMS e adicionais de bandeira. A tabela 8 mostra as tarifas com e sem ICMS para as

diferentes bandeiras tarifarias.

Tabela 8 - Tarifas com e sem o ICMS para as diferentes bandeiras

) ) TUSD + TE
Tarifas com impostos
Sem ICMS Com ICMS
Bandeira verde R$ 0,4241 | R$ 0,5750
Bandeira amarela R$ 0,4451 | R$ 0,6035
Bandeira vermelha R$ 0,4556 | R$ 0,6177

Fonte: elaborado pelo autor

Apos descoberto as tarifas para as bandeiras, elas foram atualizadas com a

taxa de inflacdo do modelo que é de 5% ao ano. No cenario pior dos mundos sera

usado 0 consumo mais baixo possivel (consumo de uma pessoa), a tarifa utilizada
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para esse nivel de consumo ndo leva ICMS e sera a da bandeira verde, pois

proporcionard um cenario mais pessimista. Na tabela 9, pode-se ver as tarifas que

foram utilizadas no modelo atualizadas com a inflacdo ao longo de todo o periodo do

projeto.

Tabela 9 - Preco da tarifa de energia para as diferentes bandeiras atualizada com a inflacdo

Preco da Tarifa

Preco da Tarifa

Preco da Tarifa

. i de energia
de Energia de energia .
. . bandeira
bandeira verde bandeira amarela
Ano vermelha com
sem ICMS com ICMS )
; ; ICMS atualizada
atualizada com a | atualizada com a . -
. ~ . . ~ . com a inflagéo
inflagdo em reais | inflagdo em reais :
em reais
0 R$ 0,4241 R$ 0,6035 R$ 0,6177
1 R$ 0,4454 R$ 0,6336 R$ 0,6486
2 R$ 0,4676 R$ 0,6653 R$ 0,6810
3 R$ 0,4910 R$ 0,6986 R$ 0,7150
4 R$ 0,5156 R$ 0,7335 R$ 0,7508
5 R$ 0,5413 R$ 0,7702 R$ 0,7883
6 R$ 0,5684 R$ 0,8087 R$ 0,8278
7 R$ 0,5968 R$ 0,8491 R$ 0,8691
8 R$ 0,6267 R$ 0,8916 R$ 0,9126
9 R$ 0,6580 R$ 0,9362 R$ 0,9582
10 R$ 0,6909 R$ 0,9830 R$ 1,0061
11 R$ 0,7254 R$ 1,0321 R$ 1,0564
12 R$ 0,7617 R$ 1,0837 R$ 1,1093
13 R$ 0,7998 R$ 1,1379 R$ 1,1647
14 R$ 0,8398 R$ 1,1948 R$ 1,2230
15 R$ 0,8818 R$ 1,2545 R$ 1,2841
16 R$ 0,9259 R$ 1,3173 R$ 1,3483
17 R$ 0,9722 R$ 1,3831 R$ 1,4157
18 R$ 1,0208 R$ 1,4523 R$ 1,4865
19 R$ 1,0718 R$ 1,5249 R$ 1,5609
20 R$ 1,1254 R$ 1,6012 R$ 1,6389
21 R$ 1,1817 R$ 1,6812 R$ 1,7208
22 R$ 1,2407 R$ 1,7653 R$ 1,8069
23 R$ 1,3028 R$ 1,8535 R$ 1,8972
24 R$ 1,3679 R$ 1,9462 R$ 1,9921
25 R$ 1,4363 R$ 2,0435 R$ 2,0917

Fonte: Elaborado pelo autor
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4.4  Gastos com TUSD e manutencéo

A Taxa de Uso dos Sistemas de Distribuicdo — TUSD é uma taxa que deve ser
paga todo més independente do consumo, € um custo cobrado pela concessionaria
para manter o acesso do cliente a rede de energia. Esse custo deve ser atualizado
com a inflagdo ao longo de todo o projeto. Ja o custo de manutengéo dos sistemas
fotovoltaicos é citado pela literatura como sendo de 0,5% a 1% do investimento inicial.
Como ja dito, foi adotado um custo de 1% ao ano. Esses gastos, portanto, mudam
conforme o investimento inicial e também precisam ser atualizados com a inflagdo
projetada. A tabela 10 mostra a TUSD e os gastos projetados para os diferentes
investimentos realizados (para cada um dos cenarios) atualizados com a inflacdo ao

longo de todo o periodo do projeto.



Tabela 10 - TUSD com e sem ICMS e gastos com manutencgéo
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Gastos Gastos rﬁastos com Gastos com Gastos com
ANO com TUSD | com TUSD anutenc&o | manutencgao | manutencgao
sem ICMS | com ICMS - Melhor - Ma/us - Pior dos
dos Mundos Provéavel Mundos

0 R$ 91,01 R$ 129,48 R$ 181,04 R$ 166,44 R$ 74,83
1 R$ 95,56 R$ 135,95 R$ 190,09 R$ 174,76 R$ 78,57
2 R$ 100,34 R$ 142,75 R$ 199,60 R$ 183,50 R$ 82,49
3 R$ 105,35 R$ 149,88 R$ 209,58 R$ 192,68 R$ 86,62
4 R$ 110,62 R$ 157,38 R$ 220,06 R$ 202,31 R$ 90,95
5 R$ 116,15 R$ 165,25 R$ 231,06 R$ 212,42 R$ 95,50
6 R$ 121,96 R$ 173,51 R$ 242,61 R$ 223,05 R$ 100,27
7 R$ 128,06 R$ 182,18 R$ 254,74 R$ 234,20 R$ 105,29
8 R$ 134,46 R$ 191,29 R$ 267,48 R$ 245,91 R$ 110,55
9 R$ 141,18 R$ 200,86 R$ 280,85 R$ 258,20 R$ 116,08
10 R$ 148,24 R$ 210,90 R$ 294,90 R$ 271,11 R$ 121,88
11 R$ 155,65 R$ 221,45 R$ 309,64 R$ 284,67 R$ 127,98
12 R$ 163,44 R$ 232,52 R$ 325,12 R$ 298,90 R$ 134,37
13 R$ 171,61 R$ 244,14 R$ 341,38 R$ 313,85 R$ 141,09
14 R$ 180,19 R$ 256,35 R$ 358,45 R$ 329,54 R$ 148,15
15 R$ 189,20 R$ 269,17 R$ 376,37 R$ 346,02 R$ 155,56
16 R$ 198,66 R$ 282,63 R$ 395,19 R$ 363,32 R$ 163,33
17 R$ 208,59 R$ 296,76 R$ 414,95 R$ 381,48 R$ 171,50
18 R$ 219,02 R$ 311,60 R$ 435,69 R$ 400,56 R$ 180,08
19 R$ 229,97 R$ 327,18 R$ 457,48 R$ 420,59 R$ 189,08
20 R$ 241,47 R$ 343,54 R$ 480,35 R$ 441,61 R$ 198,53
21 R$ 253,54 R$ 360,71 R$ 504,37 R$ 463,70 R$ 208,46
22 R$ 266,22 R$ 378,75 R$ 529,59 R$ 486,88 R$ 218,88
23 R$ 279,53 R$ 397,69 R$ 556,07 R$ 511,22 R$ 229,83
24 R$ 293,51 R$ 417,57 R$ 583,87 R$ 536,79 R$ 241,32
25 R$ 308,19 R$ 438,45 R$ 613,07 R$ 563,62 R$ 253,38

Fonte: Elaborado pelo autor

4.5

Saldo de energia ao longo do tempo

O sistema fotovoltaico gera uma certa quantidade de energia ao longo do tempo

e perde em média 0,8% do rendimento inicial do sistema por ano. Dado que o

consumo se mantém o mesmo ao longo de todo o periodo, a cada ano, como o

sistema gera menos energia, 0 saldo de energia que inicialmente era zero, com 0

passar dos anos sera negativo. Isso significa que o consumidor tera que pagar essa

diferenca na conta. No Anexo as tabelas, mostram a diferenca entre a energia gerada
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e consumida em kWh e em reais, para os diferentes cenéarios. Para cada um dos
cenarios, entéo, ha certa diferenca entre a energia gerada e consumida. Para melhor
visualizacao dessas diferencas foram elaborados trés gréaficos, um para cada cenario.
Os graficos 1, 2 e 3 mostram a diferenca entre a energia gerada e consumida em kWh

para cada um dos cenarios.
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Gréfico 1 - Geracao e consumo de energia ao longo tempo para o cenario melhor dos mundos
Fonte: Elaborado pelo autor
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Gréfico 2 - Geragdo e consumo de energia ao longo tempo para o cenario mais provavel
Fonte: Elaborado pelo autor
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Gréfico 3 - Geragdo e consumo de energia ao longo tempo para o cenario pior dos mundos
Fonte: Elaborado pelo autor

46 Resumo dos cenarios

O cenario melhor dos mundos trata-se do cenario com maior consumo possivel
e investimento minimo dentro da faixa de investimento do consumo, além de tarifa
com bandeira vermelha. O mais provavel trata-se do consumo de 3 pessoas?? com
investimento médio da faixa e bandeira amarela. Ja no pior dos mundos, 0 consumo
€ 0 mais baixo possivel, com investimento mais elevado dentro da faixa de

investimento e tarifa com bandeira verde. Um resumo dessas informacdes pode ser
visto na tabela 11.

Tabela 11 - Resumo dos cenario de acordo com consumo, investimento e tarifa

Cenario Consumo Investimento Tarifa
Melhor dos mundos 360 kWh R$ 18.104,00 R$ 0,6177
Mais provavel 270 kWh R$ 16.644,00 R$ 0,6035
Pior dos mundos 90 kWh R$ 7.482,50 R$ 0,4241

Fonte: Elaborado pelo autor

220 porqué do consumo de 3 pessoas ainda sera explicado nesse trabalho.
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4.7 Resultados dos Cenarios
4.7.1 O cenario melhor dos mundos

Esse cenério mostra um horizonte otimista para o investimento em energia
solar fotovoltaica. Ele considera o maximo consumo de energia (360 kWh/més) com
0 menor investimento possivel para a esse dado consumo (R$ 18.104,00) com a tarifa
mais elevada possivel (R$ 0,6177). Os graficos 4 e 5 mostram respectivamente os

fluxos de caixa incremental e incremental descontado para esse cenario.
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Gréfico 4 - Fluxo de caixa incremental no cenario melhor dos mundos
Fonte: Elaborado pelo autor
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Gréfico 5 - Fluxo de caixa incremental descontado no cenario melhor dos mundos
Fonte: Elaborado pelo autor
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Esse cenério apresentou viabilidade econdmica uma vez que seu Valor
Presente Liquido — VPL é positivo (R$ 20.464,49). Sua Taxa Interna de Retorno — TIR
estd em 16,88% bem acima da taxa de desconto utilizada que é de 7,82%. Entretanto
o periodo de PAYBACK estéa entre 9 e 10 anos.

4.7.2 O cenério mais provavel

Esse cenario mostra um horizonte mais plausivel para o investimento em
energia solar fotovoltaica. Ele considera como consumo de energia o consumo de 3
pessoas (270 kWh/més). A explicacao para isso € a de que: o numero de habitantes
do municipio??, dividido pelo nimero de residéncias do municipio?*, mostra que uma
residéncia habita, em média, 2,58 pessoas (397.322/154.078). Entretanto ndo existe
2,58 pessoas por residéncia. Logo é plausivel considerar um cenério com consumo
de 3 pessoas. Em relacao ao investimento foi feito uma média do investimento minimo
e maximo para suprir esse consumo (R$ 16.644,00). A tarifa utilizada foi a tarifa com
bandeira amarela e com ICMS (R$ 0,6035). Os graficos 6 e 7 mostram
respectivamente o fluxo de caixa incremental e incremental descontado para esse

cenario.
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Gréfico 6 - Fluxo de caixa incremental no cenario mais provavel
Fonte: Elaborado pelo autor

23 Estimativa feita pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE (2017)
24 SAO PAULO (2017)
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Gréfico 7 - Fluxo de caixa incremental descontado no cenario mais provéavel
Fonte: Elaborado pelo autor

Nesse cenario pode-se ver que 0 projeto continua sendo aceitavel, dado que
seu Valor Presente Liquido — VPL é positivo (R$ 10.458,27). Sua Taxa Interna de
Retorno — TIR é de 13,22% ainda bem acima da taxa de desconto proposta para o

projeto. Entretanto, seu periodo de PAYBACK esta entre 12 e 13 anos.

4.7.3 O cenério pior dos mundos

Esse cenario mostra um horizonte pessimista para o investimento em energia
solar fotovoltaica. Ele considera o consumo de energia como sendo 0 menor possivel,
isto € o consumo de somente 1 pessoa (90 kWh/més), com o maior investimento
possivel para esse dado consumo (R$ 7.482,50) e com a menor tarifa possivel (R$
0,4241). Os gréficos 8 e 9 mostram respectivamente os fluxos de caixa incremental e

incremental descontado para esse cenario.
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Gréfico 8 - Fluxo de caixa incremental no cenério pior dos mundos
Fonte: Elaborado pelo autor
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Gréfico 9 - Fluxo de caixa incremental descontado no cenério pior dos mundos
Fonte: Elaborado pelo autor

No pior dos mundos o Valor Presente Liquido - VPL é negativo (-R$ 2.873,90)
0 que mostra que o projeto ndo € viavel dado a taxa de desconto adotada. A Taxa
Interna de Retorno — TIR é de (3,55%) bem abaixo da taxa de desconto adotada
(7,82%) indicando que o projeto € inviavel. O periodo de PAYBACK €& maior que 25
anos, o que significa que ao final do projeto o investimento inicial ainda néo teria sido

recuperado.
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4.8 Sintese dos resultados

A tabela 12 mostra um resumo dos resultados encontrados em de cada um dos

cenarios.
Tabela 12 - Sintese dos resultados
Cenario VPL TIR PAYBACK
Melhor dos mundos R$ 20.464,49 16,88% Entre 9 e 10 anos
Mais provavel R$ 10.458,27 13,22% Entre 12 e 13 anos
Pior dos mundos -R$ 2.873,90 3,55% Acima de 25 anos

Fonte: Elaborado pelo autor

49 Andlise de sensibilidade

A andlise de sensibilidade visa saber como um modelo se comporta quando se
alteram suas variaveis. Para testar o modelo foi feita uma analise de sensibilidade

para se saber até que ponto 0s cenarios continuam sendo viaveis ou inviaveis.
4.9.1 Variacdo do preco datarifa

Se o preco da tarifa variar, o seu Valor Presente Liquido - VPL também ird variar
e, portanto, sua viabilidade irA mudar. Logo, € interessante saber a tarifa que faz com
gue cada um dos cenarios fique no limiar de viabilidade. A tabela 13 mostra as tarifas

gue fazem com que o Valor Presente Liquido seja igual a zero.

Tabela 13 - Resultado do modelo na hipétese de o VPL ser igual a zero

Cenario Tarifa que faz o VPL ser zero
Melhor dos mundos R$ 0,3315
Mais provavel R$ 0,4089
Pior dos mundos R$ 0,5845

Fonte: Elaborado pelo autor

A tabela mostra que, para o cenario melhor dos mundos e para o mais provavel,
se as tarifas hoje fossem abaixo de 33 e 41 centavos, respectivamente, 0s cenarios
seriam inviaveis. Ja no pior dos mundos, o modelo mostra que para que haja
viabilidade nesse cenario a tarifa teria que subir de 42 centavos para mais de 58
centavos por kWh. Em termos percentuais, as tarifas no melhor dos mundos e no
cenario mais provavel teriam que diminuir em 46,33% e 32,25% respectivamente para

gue os cenarios ficassem no limiar da viabilidade. Ja no pior dos mundos seria
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necessario um aumento de 37,82% no preco atual da tarifa para se comecar a pensar
em viabilidade.

E interessante notar que no cenario pior dos mundos, para se comecar a falar
em viabilidade econbmica a tarifa deveria ser superior a 58 centavos, entretanto, a
tarifa bandeira verde com ICMS é de pouco mais que 57 centavos. ISso mostra que
mesmo com a incidéncia de ICMS, que torna a tarifa mais cara, o cenario ainda assim

nao se apresentaria viavel.
4.9.2 Variacado do investimento

O investimento é outra variavel que interfere na viabilidade do modelo, sendo
assim é importante saber qual o montante dele que faz com que o VPL seja zero. Os
valores de investimento que tornam o VPL zero mostram qual o ponto em que se
investido mais dinheiro o projeto se tornaria inviavel. A tabela 14 mostra 0 montante

de investimento inicial que torna o VPL de cada um dos projetos zero.

Tabela 14 - Investimento inicial que faz o VPL ser zero

Lo Investimento inicial que faz o VPL ser
Cenario
zero
Melhor dos mundos R$ 35.440,61
Mais provavel R$ 25.503,78
Pior dos mundos R$ 5.047,86

Fonte: Elaborado pelo autor

No cenario melhor dos mundos e no mais provavel os investimentos que levam
0s cenarios ao limiar da viabilidade sao superiores a 35 mil e 25 mil reais
respectivamente. Se for comparado com o0s investimentos reais dos projetos, iSSO
significa que no melhor dos mundos, para que se atinja o limiar da viabilidade deve-
se aumentar em 95,76% do investimento inicial, e no mais provavel deveria se
aumentar 53,23% do investimento inicial. JA no cenario pior dos mundos, o
investimento que antes era de aproximadamente 7,5 mil reais tem que cair para quase
5 mil, isso significa uma queda de 32,54% para que o projeto atinja a fronteira da
viabilidade.

E pertinente observar que no cenario pior dos mundos, o investimento teria que
cair abaixo de 5 mil para se comecar a pensar em viabilidade. Entretanto, o limite
minimo da faixa de investimento para suprir o consumo do cenario (90 kwWh) é de R$

6.205,00, ou seja, ndo é possivel suprir esse consumo com um investimento menor
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do que esse montante. Isso demonstra que o cenario ndo seria vidvel mesmo

reduzindo-se o investimento inicial.

4.9.3 Inflacdo mais elevada

Imagina-se aqui um cenario em que a inflacdo aumente em até trés pontos
percentuais. Se a inflagcdo projetada for mais elevada ela alterara todas as variaveis
que a ela estao atreladas, tais como gasto anual com TUSD, gastos com manutencao,
0 preco das tarifas além de taxa de desconto. E importante notar que a quando a
inflacdo sobe a taxa de desconto também deve subir. Para calculo de como a taxa de
desconto deve subir quando a inflacdo sobe 1 ponto percentual foi utilizada a seguinte

equacao:

1+ Taxa, (8)

Taxa, = =47

Sendo:
Taxa,: Taxa real
Taxa,: Taxa nominal (taxa de desconto)

Inf: Inflagcdo projetada

Com isso foi possivel descobrir que quando a inflagdo sobre 1 ponto percentual
a taxa de desconto sobre 1,0268 ponto percentual. A tabela 15 mostra as taxas de

inflacdo juntamente com suas respectivas taxas de desconto.

Tabela 15 - Variacdo da taxa de inflagdo e a taxa de desconto correspondente

Taxa de inflagcdo a.a. Taxa de desconto a.a.
5% 7,82%
6% 8,85%
7% 9,87%
8% 10,90%

Fonte: Elaborado pelo autor



72

A tabela 16 mostra o resultado comparado ao cenario base (inflagdo em 5%

a.a.) se a inflagéo subisse de 5% a.a. para 6%, 7% e 8% a.a.

Tabela 16 - Os resultados do modelo na hip6tese de a inflagcdo anual projetada aumentar

. Com inflacdo anual projetada em 5% a.a.
Cenério Taxa de desconto
VPL TIR PAYBACK
Mﬂ;‘ﬁ;gg’s R$ 20.464,49 16,88% Entre 9 e 10 anos
Mais provavel R$ 10.458,27 13,22% E”t“; nlozse 13 7,82%
Pior dos o Acima de 25
mundos -R$ 2.873,90 3,55% anos
. Com inflagcdo anual projetada em 6% a.a.
Cenario Taxa de desconto
VPL TIR PAYBACK
Mrilﬂﬁéggs R$ 20.464,49 17,99% Entre 9 e 10 anos
Mais provavel RS 10.458,27 14,20% E””Z nlozse 13 8,85%
Pior dos Acima de 25
- 0,
mundos R$ 2.873,90 4,53% anos
. Com inflagcdo anual projetada em 7% a.a.
Cenério Taxa de desconto
VPL TIR PAYBACK
Mﬁ';‘ﬁ;gss R$ 20.464,49 19,10% Entre 9 e 10 anos
Mais provavel R$ 10.458,27 15,37% E”t“; nlgse 13 9,87%
Pior dos 'R$ 2.873.90 5.52% Acima de 25
mundos anos
. Com inflacdo anual projetada em 8% a.a.
Cenario Taxa de desconto
VPL TIR PAYBACK
Mé'ﬂg;ggs RS 20.464,49 20,22% Entre 9 e 10 anos
Mais provével RS 10.458,27 16,45% E””Z nlozse 13 10,90%
Pior dos Acima de 25
- 0,
mundos R$ 2.873,90 6,50% anos

Fonte: Elaborado pelo autor

Pela tabela é possivel perceber que a viabilidade dos cenarios nao sofre
alteracdes. O VPL e o periodo de PAYBACK dos cenarios se mantém 0sS mesmos.
Entretanto, a TIR sofre alteracdes. Essas mudancas na Taxa Interna de Retorno,
podem ser explicadas pelo aumento da taxa de desconto do modelo.

Quando a inflagdo aumenta, os fluxos de caixa incrementais aumentam
também. Entretanto, como a inflagdo também faz a taxa de desconto subir, os fluxos
de caixa incrementais descontados ndo se alteram, fazendo com que o VPL

permaneca o mesmo. A observacdo importante € de que como o VPL permanece o
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mesmo com inflacdo e taxas de desconto maiores a TIR dos cenarios também deve
crescer. Caso contrario, haveria uma situacdo onde a taxa de desconto seria maior do

que a TIR e o VPL seria positivo. Essa situacdo € matematicamente impossivel.

4.9.4 Custo de manutencdo mais elevado

O custo de manutencdo falado pela literatura varia entre 0,5% e 1% do
investimento inicial para implementacéo do sistema. Entretanto se esse custo for mais
elevado, os indicadores de viabilidade se alterardo. A tabela 17 compara os cenarios
atuais projetados com custo de 1%, com novos cendrios que tem custos de
manutencdo mais elevado. A Ultima parte da tabela mostra os custos de manutencao
em percentual que levam o VPL a zero. O destaque € para o cenario pior dos mundos,
que mesmo com o custo de manutencdo em zero ainda se mantém inviavel (VPL

negativo).

Tabela 17 - Os cenérios com o custo de manutencdo mais elevado

Com custo de manutencédo em 1%

Cenaério
VPL TIR PAYBACK
Melhor dos mundos R$ 20.464,49 16,88% Entre 9 e 10 anos
Mais provavel R$ 10.458,27 13,22% Entre 12 e 13 anos
Pior dos mundos -R$ 2.873,90 3,55% Acima de 25 anos

Com custo de manutencao em 2%

Cenario
VPL TIR PAYBACK
Melhor dos mundos R$ 17.198,16 15,61% Entre 10 e 11 anos
Mais provavel R$ 7.455,35 11,80% Entre 14 e 15 anos
Pior dos mundos -R$ 4.223,90 0,82% Acima de 25 anos

Com custo de manutencdo em 3%

Cenario
VPL TIR PAYBACK
Melhor dos mundos R$ 13.931,83 14,30% Entre 11 e 12 anos
Mais provavel R$ 4.452,43 10,29% Entre 17 e 18 anos
Pior dos mundos -R$ 5.573,90 -3,20% Acima de 25 anos

Cenario Com custo de manutencao que leva o VPL a zero
Melhor dos mundos 7,27%
Mais provavel 4,48%

Pior dos mundos

Sem Solucao Viavel

Fonte: Elaborado pelo autor
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O custo de manutencdo se mostra importante dentro do modelo j& que é
possivel notar quedas significativas no VPL dos cenarios. Quando o custo aumenta
em 1 ponto percentual € possivel ver que, o VPL do cenario melhor dos mundos e do
cenario mais provavel cai em R$ 3.266,33 e R$ 3.002,92. J& no cenario pior dos
mundos quando o custo se eleva em 1 ponto percentual, o VPL que j& era negativo
acaba ficando ainda mais negativo em R$ 1.350,00.

Em termos percentuais, quando o custo aumenta de 1% para 2% o VPL dos
cenarios melhor dos mundos, provavel e pior dos mundos diminui em 15,96%, 28,71%
e 46,97% respectivamente. J& quando o custo aumenta de 2% para 3% o VPL dos
cenarios cai em 18,99%, 40,28% e 31,96% respectivamente. E se 0 custo subir de 1%
para 3% o VPL dos cenarios cai em 31,92%, 57,43% e 93,95% respectivamente. As

tabelas 18, 19 e 20 resumem de forma didatica essa analise.

Tabela 18 - Analise de sensibilidade dos custos de manuten¢&o no cenario melhor dos mundos

Cenario Custo VPL em reais VPL em
percentual
1% para 2% -R$ 3.266,33 -15,96%
Melhor dos 2% para 3% -R$ 3.266,33 -18,99%
mundos
1% para 3% -R$ 6.532,66 -31,92%

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 19 - Andlise de sensibilidade dos custos de manutencgdo no cenario mais provavel

Cenario Custo VPL em reais p(:-/ch)I(_er:atr:al
1% para 2% -R$ 3.002,92 -28,71%
Mais provavel 2% para 3% -R$ 3.002,92 -40,28%
1% para 3% -R$ 6.005,84 -57,43%

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 20 - Analise de sensibilidade dos custos de manutencdo no cenario pior dos mundos

Cenério Custo VPL em reais p;/rlta:lérirl?al
1% para 2% -R$ 1.350,00 -46,97%
Pior dos mundos 2% para 3% -R$ 1.350,00 -31,96%
1% para 3% -R$ 2.700,00 -93,95%

Fonte: Elaborado pelo autor
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4.9.5 Bandeira vermelha patamar 2

Os cenarios até agora estruturados levaram em consideracéo a existéncia de
trés bandeiras, verde, amarela e vermelha. Ocorre que para a bandeira vermelha
existem dois precos, chamados de patamares 1 e 2. No presente estudo somente
considera-se a bandeira vermelha no patamar 1 que € utilizada no cenario melhor dos
mundos. Entretanto recentemente, em outubro de 2017 a ANEEL anunciou que a
bandeira vermelha patamar 2 passaria de um aumento de R$ 3,50 a cada 100
quilowatt-hora para R$ 5,00 a cada 100 quilowatt-hora, isso representa um aumento
de 42,86%. Se comparado com o patamar 1 que representa um aumento de R$ 3,00
a cada 100 quilowatt-hora, tem-se um aumento de 66,67%. Devido a isso, é
interessante saber o impacto desse aumento no cenario melhor dos mundos, que
trabalha com a tarifa mais elevada possivel. A tabela 21 mostra a nova tarifa com os
impostos e a bandeira no patamar 2.

Tabela 21 - Tarifa bandeira vermelha patamar 2
Bandeira vermelha patamar 2 com TUSD + TE + Impostos

R$ 0,6461

Fonte: elaborado pelo autor

Foi, entdo, refeito o cenario melhor dos mundos com a nova tarifa atualizada
com a inflacdo de 5% ao ano ao longo dos 25 anos do projeto. A tabela 22 mostra o
cenario melhor dos mundos com a bandeira vermelha patamar 1 (que ja foi mostrado
nesse trabalho), em comparacédo com o cenario melhor dos mundos com a bandeira

vermelha patamar 2.

Tabela 22 - Comparacao do cendrio melhor dos mundos com a bandeira vermelha patamar 1 e 2

Cenérios VPL TIR PAYBACK

Melhor dos mundos bandeira

R$ 20.464,49 16,88% Entre 9 e 10 anos
vermelha patamar 1

Melhor dos mundos bandeira

R$ 22.499,22 17,67% Entre 8 e 9 anos
vermelha patamar 2

Fonte: Elaborado pelo autor

Percebe-se que com a nova tarifa o VPL teve um incremento de R$ 2.034,73,
isso corresponde a um aumento de 9,94% em relacdo ao cendrio anterior. A tarifa é,

portanto, um fator de grande impacto na viabilidade do projeto.
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5  CONSIDERACOES FINAIS

A tecnologia solar fotovoltaica € conhecida a varias décadas, entretanto, ndo
era utilizada para gerar energia para industrias, comeércios e residéncias, devido a sua
baixa eficiéncia e alto custo. Contudo, com o passar do tempo esse cenario foi se
modificando. A eficiéncia das células fotovoltaicas aumentou enquanto seus custos
ao longo do tempo foram caindo, e simultaneamente a producéo e utilizacdo dos
sistemas foi aumentando. Grandes fabricas passaram a ganhar economias de escala
com o aumento da demanda global o que ajudou também na diminuicdo dos custos
dessa energia.

No que concerne a geracdo, a energia solar fotovoltaica € uma energia limpa.
Porém devemos ter atencdo nos processos industriais que envolvem sua fabricacao,
ja que esses poluem o meio ambiente.

Em relacdo a indastria brasileira de sistemas fotovoltaicos, de modo geral,
ainda ha uma série de problemas, ja que atualmente tem-se somente empresas nas
pontas da cadeia produtiva dos médulos fotovoltaicos. Componentes manufaturados
mais simples, e que sdo fabricados no pais, ainda tem de ser importados devido h&
algumas especificacdes que devem ter e que ndo séo feitas pela industria nacional
devido a falta de uma demanda doméstica. Visto que as empresas que atuam no
segmento solar devem ter economias de escala para operar, se hdao houver uma
grande demanda pelos seus produtos ndo ha como viabilizar uma planta produtiva
para a comercializacdo doméstica, somente para comercializacdo através da
exportacdo. Entretanto o mercado internacional se mostra desafiador, com a China e
outros paises asiaticos sendo grandes produtores e exportadores de produtos
relacionados aos sistemas fotovoltaicos a precos que o Brasil ainda ndo consegue
competir.

No que tange aos sistemas fotovoltaicos propriamente ditos, estes apresentam
uma série de detalhes e informacdes que envolvem, conhecimentos de engenharia
elétrica, a legislacéo vigente, e os diversos tipos de produtos e células com diferentes
tecnologias ofertadas no mercado. Um modelo que visa analisar a viabilidade
econdmica deve englobar as informacdes que concernem a todos esses temas.
Diante disso e de tudo o que foi falado nesse trabalho, € possivel perceber a
complexidade do tema. A energia solar fotovoltaica apresenta uma série de minacias

e particularidades referentes a legislacéo e a sua viabilidade técnica, que se ndo forem
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abstraidas e simplificadas, adicionam uma infinidade de variaveis e problemas para a
realizacdo de um projeto de andlise de sua viabilidade. Para isso, foram feitas algumas
simplificacBes que tornaram o modelo proposto simples e de facil entendimento.

A energia solar € uma tendéncia mundial e seus custos estdo caindo ao longo
do tempo, possibilitando a viabilidade de alguns projetos. Pelos resultados
encontrados e pelo arcabouco tedrico estudado, a energia solar fotovoltaica parece
ser viavel. Como mostrado nesse trabalho as Taxas Internas de Retorno para os dois
cenarios viaveis, com consumo de 270 kWh e 360 kWh, giram em torno de 13% a
17%, e o periodo de payback gira em torno de 9 a 13 anos. Entretanto, consumos
muito baixos merecem atencdo especial para confirmacdo da existéncia de
viabilidade, pois, os resultados desse trabalho indicam que consumos baixos podem
levar a inviabilidade da energia solar fotovoltaica.

Ja no que diz respeito a matriz energética brasileira, o pais ainda é dependente
de uma matriz energética baseada em grande parte de energia hidraulica. E nos
altimos anos vem passando dificuldades devido aos baixos niveis dos reservatorios.
A energia solar fotovoltaica pode ser uma solucao para esse problema, ja que o sol é

fonte de uma energia quase inesgotavel, e em sua maior parte, ndo aproveitada.

5.1 LimitagOes do estudo e sugestdes para trabalhos futuros

O estudo apresenta como limitacdo o uso de simuladores para se encontrar o
investimento ao invés da utilizacdo de informacfes fornecidas diretamente por
empresas do setor.

Como sugestéao, para trabalhos futuros, o modelo proposto poderia incorporar
as perdas na geracdo de energia. Poderia também ser feito orcamentos dos
equipamentos utilizados nos diferentes cenérios e refazer todos os célculos de
viabilidade considerando as informacdes reais.

Outra sugestdo bastante interessante esta relacionada ao investimento inicial
do projeto. Os sistemas fotovoltaicos exigem um investimento alto, e por isso um
possivel investidor poderia ndo ter capital préprio suficiente para investir em um
sistema, 0 que se sugere entao, € refazer os cenarios considerando que o investidor
tomou um financiamento para a realizacdo do investimento, e avaliar a nova

viabilidade. Outro ponto interessante é que um sistema fotovoltaico pode valorizar o
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imovel onde estd instalado, e isso ndo foi considerado pelo modelo podendo ser

considerado em estudos futuros.
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ANEXO A - TABELAS DE ENERGIA GERADA E CONSUMIDA EM
CADA UM DOS CENARIOS

Tabela 23 - Geracdo e consumo em kWh e em reais no cenario melhor dos mundos

Ano Energia Gerada ConEE?nr%: em Energia Ge.rada Coniﬂ(renr%l: em Saldo em kWh
em kWh KWh em Reais Reais

0 - - - - -

1 4320,00 4320,00 2668,39 2668,39 0,00
2 4285,44 4320,00 2858,81 2881,87 -34,56
3 4251,16 4320,00 3062,82 3112,42 -68,84
4 4217,15 4320,00 3281,38 3361,41 -102,85
5 4183,41 4320,00 3515,54 3630,32 -136,59
6 4149,94 4320,00 3766,41 3920,75 -170,06
7 4116,74 4320,00 4035,18 4234,41 -203,26
8 4083,81 4320,00 4323,13 4573,16 -236,19
9 4051,14 4320,00 4631,63 4939,01 -268,86
10 4018,73 4320,00 4962,14 5334,13 -301,27
11 3986,58 4320,00 5316,24 5760,86 -333,42
12 3954,69 4320,00 5695,60 6221,73 -365,31
13 3923,05 4320,00 6102,04 6719,47 -396,95
14 3891,67 4320,00 6537,48 7257,03 -428,33
15 3860,53 4320,00 7004,00 7837,59 -459,47
16 3829,65 4320,00 7503,80 8464,60 -490,35
17 3799,01 4320,00 8039,27 9141,77 -520,99
18 3768,62 4320,00 8612,96 9873,11 -551,38
19 3738,47 4320,00 9227,58 10662,96 -581,53
20 3708,56 4320,00 9886,06 11515,99 -611,44
21 3678,89 4320,00 10591,53 12437,27 -641,11
22 3649,46 4320,00 11347,34 13432,25 -670,54
23 3620,27 4320,00 12157,08 14506,83 -699,73
24 3591,30 4320,00 13024,61 15667,38 -728,70
25 3562,57 4320,00 13954,05 16920,77 -757,43

Fonte: Elaborado pelo autor
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Ano Ene(re?;ak(\;:\;er:ada Coniﬂgi%l: em Eneerr?]'?;e;aeirsada Coniﬂ(rer:i%lg em Saldo em kWh
kWh Reais

0 - - - - -

1 3240,00 3240,00 2001,30 2001,30 0,00
2 3214,08 3240,00 214411 2161,40 -25,92
3 3188,37 3240,00 2297,11 2334,31 -51,63
4 3162,86 3240,00 2461,03 2521,06 -77,14
5 3137,56 3240,00 2636,65 2722,74 -102,44
6 3112,46 3240,00 2824,80 2940,56 -127,54
7 3087,56 3240,00 3026,38 3175,80 -152,44
8 3062,86 3240,00 3242,35 3429,87 -177,14
9 3038,35 3240,00 3473,72 3704,26 -201,65
10 3014,05 3240,00 3721,60 4000,60 -225,95
11 2989,93 3240,00 3987,18 4320,65 -250,07
12 2966,02 3240,00 4271,70 4666,30 -273,98
13 2942,29 3240,00 4576,53 5039,60 -297,71
14 2918,75 3240,00 4903,11 544277 -321,25
15 2895,40 3240,00 5253,00 5878,19 -344,60
16 2872,24 3240,00 5627,85 6348,45 -367,76
17 2849,26 3240,00 6029,46 6856,32 -390,74
18 2826,46 3240,00 6459,72 7404,83 -413,54
19 2803,85 3240,00 6920,68 7997,22 -436,15
20 2781,42 3240,00 7414,54 8636,99 -458,58
21 2759,17 3240,00 7943,65 9327,95 -480,83
22 2737,10 3240,00 8510,50 10074,19 -502,90
23 2715,20 3240,00 9117,81 10880,13 -524,80
24 2693,48 3240,00 9768,46 11750,54 -546,52
25 2671,93 3240,00 10465,54 12690,58 -568,07

Fonte: Elaborado pelo autor
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Ano Energia Gerada Conzﬂﬁwrigtlji: em Energia Ge_rada Coniﬂ(rer:i%ig em Saldo em KWh
em kWh KWh em Reais Reais

0 - - - - -

1 1080,00 1080,00 458,08 458,08 0,00
2 1071,36 1080,00 490,77 494,73 -8,64
3 1062,79 1080,00 525,79 534,30 -17,21
4 1054,29 1080,00 563,31 577,05 -25,71
5 1045,85 1080,00 603,51 623,21 -34,15
6 1037,49 1080,00 646,57 673,07 -42,51
7 1029,19 1080,00 692,71 726,91 -50,81
8 1020,95 1080,00 742,14 785,07 -59,05
9 1012,78 1080,00 795,10 847,87 -67,22
10 1004,68 1080,00 851,84 915,70 -75,32
11 996,64 1080,00 912,63 988,96 -83,36
12 988,67 1080,00 977,76 1068,08 -91,33
13 980,76 1080,00 1047,53 1153,52 -99,24
14 972,92 1080,00 1122,28 1245,80 -107,08
15 965,13 1080,00 1202,37 1345,47 -114,87
16 957,41 1080,00 1288,17 1453,10 -122,59
17 949,75 1080,00 1380,09 1569,35 -130,25
18 942,15 1080,00 1478,57 1694,90 -137,85
19 934,62 1080,00 1584,08 1830,49 -145,38
20 927,14 1080,00 1697,12 1976,93 -152,86
21 919,72 1080,00 1818,23 2135,09 -160,28
22 912,37 1080,00 1947,98 2305,89 -167,63
23 905,07 1080,00 2086,99 2490,37 -174,93
24 897,83 1080,00 2235,92 2689,59 -182,17
25 890,64 1080,00 2395,47 2904,76 -189,36

Fonte: Elaborado pelo autor
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ANEXO B — FLUXOS DE CAIXA DOS CENARIOS

Tabela 26 - Fluxos de caixa para o cenario melhor dos mundos

. Como
Sem o sistema -
: sistema
fotovoltaico .
fotovoltaico
Fluxo de Valor
Consumo anual Fluxo de caixa Presente
Ano Vezes 0 preco da Quanto - caixa incremental Liquido ano
bandeira - incremental
., passarei a descontado aano
vermelha (j& agar?
adicionado TUSD pagar:
e Impostos)
0 - -R$ 18.104,00 -R$ 18.104,00 | -R$ 18.104,00 | -R$ 18.104,00
1 -R$ 2.801,81 -R$ 348,46 R$ 2.453,36 R$ 2.275,45 | -R$ 15.828,55
2 -R$ 2.941,90 -R$ 389,23 R$ 2.552,68 R$ 2.195,89 | -R$ 13.632,66
3 -R$ 3.089,00 -R$ 433,00 R$ 2.656,00 R$ 2.119,09 | -R$ 11.513,57
4 -R$ 3.243,45 -R$ 479,98 R$ 2.763,47 R$ 2.044,95 -R$ 9.468,62
5 -R$ 3.405,62 -R$ 530,37 R$ 2.875,26 R$ 1.973,38 -R$ 7.495,24
6 -R$ 3.575,90 -R$ 584,37 R$ 2.991,54 R$ 1.904,30 -R$ 5.590,94
7 -R$ 3.754,70 -R$ 642,21 R$ 3.112,49 R$ 1.837,63 -R$ 3.753,31
8 -R$ 3.942,43 -R$ 704,13 R$ 3.238,30 R$ 1.773,26 -R$ 1.980,05
9 -R$ 4.139,56 -R$ 770,40 R$ 3.369,16 R$1.711,14 -R$ 268,91
10 -R$ 4.346,53 -R$ 841,26 R$ 3.505,27 R$ 1.651,17 R$ 1.382,26
1 -R$ 4.563,86 -R$ 917,02 R$ 3.646,84 R$ 1.593,29 R$ 2.975,54
12 -R$ 4.792,05 -R$ 997,97 R$ 3.794,09 R$ 1.537,42 R$ 4.512,96
13 -R$ 5.031,66 -R$ 1.084,42 R$ 3.947,24 R$ 1.483,49 R$ 5.996,45
14 -R$ 5.283,24 -R$1.176,71 R$ 4.106,52 R$ 1.431,44 R$ 7.427,88
15 -R$ 5.547,40 -R$1.275,21 R$ 4.272,19 R$ 1.381,20 R$ 8.809,08
16 -R$ 5.824,77 -R$ 1.380,28 R$ 4.444,49 R$ 1.332,71 R$ 10.141,79
17 -R$6.116,01 -R$ 1.492,32 R$ 4.623,69 R$ 1.285,90 R$ 11.427,69
18 -R$ 6.421,81 -R$1.611,75 R$ 4.810,06 R$ 1.240,73 R$ 12.668,42
19 -R$ 6.742,90 -R$ 1.739,02 R$ 5.003,88 R$1.197,13 | R$ 13.865,54
20 -R$ 7.080,04 -R$ 1.874,60 R$ 5.205,45 R$ 1.155,04 R$ 15.020,59
21 -R$ 7.434,05 -R$ 2.018,97 R$ 5.415,07 R$1.114,43 R$ 16.135,01
22 -R$ 7.805,75 -R$ 2.172,68 R$ 5.633,07 R$1.075,23 | R$17.210,24
23 -R$ 8.196,04 -R$ 2.336,26 R$ 5.859,78 R$ 1.037,39 R$ 18.247,63
24 -R$ 8.605,84 -R$ 2.510,30 R$ 6.095,53 R$ 1.000,88 R$ 19.248,50
25 -R$9.036,13 -R$1.051,51 R$ 7.984,62 R$ 1.215,99 R$ 20.464,49
VPL R$ 20.464,49
TIR 16,88%
PAYBACK Entre 9 e 10
DESCONTADO anos

Fonte: Elaborado pelo autor



Tabela 27 - Fluxos de caixa para o cendrio mais provavel
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Sem o sistema
fotovoltaico

Como
sistema
fotovoltaico

Consumo anual

Fluxo de caixa

Fluxo de caixa

Valor Presente

Ao |vemsopeodn | quantg | mcrememal | geremenl | Liauidoanos
ponderada (ja passarei a
adicionado TUSD pagar?
e Impostos)

0 - -R$ 16.644,00 | -R$ 16.644,00 -R$ 16.644,00 -R$ 16.644,00
1 -R$ 2.052,96 -R$ 310,71 R$ 1.742,25 R$ 1.615,91 -R$ 15.028,09
2 -R$ 2.155,61 -R$ 343,49 R$ 1.812,12 R$ 1.558,84 -R$ 13.469,25
3 -R$ 2.263,39 -R$ 378,63 R$ 1.884,76 R$ 1.503,76 -R$ 11.965,50
4 -R$ 2.376,56 -R$ 416,27 R$ 1.960,29 R$ 1.450,60 -R$ 10.514,89
5 -R$ 2.495,39 -R$ 456,57 R$ 2.038,82 R$ 1.399,31 -R$ 9.115,59
6 -R$ 2.620,16 -R$ 499,70 R$ 2.120,46 R$ 1.349,81 -R$ 7.765,78
7 -R$ 2.751,16 -R$ 545,82 R$ 2.205,34 R$ 1.302,04 -R$ 6.463,74
8 -R$ 2.888,72 -R$ 595,14 R$ 2.293,58 R$ 1.255,95 -R$ 5.207,79
9 -R$ 3.033,16 -R$ 647,83 R$ 2.385,32 R$ 1.211,46 -R$ 3.996,33
10 -R$ 3.184,82 -R$ 704,12 R$ 2.480,70 R$ 1.168,54 -R$ 2.827,79
11 -R$ 3.344,06 -R$ 764,21 R$ 2.579,85 R$1.127,12 -R$ 1.700,67
12 -R$ 3.511,26 -R$ 828,34 R$ 2.682,92 R$ 1.087,15 -R$ 613,51
13 -R$ 3.686,82 -R$ 896,76 R$ 2.790,06 R$ 1.048,59 R$ 435,08
14 -R$ 3.871,16 -R$ 969,72 R$ 2.901,44 R$ 1.011,37 R$ 1.446,45
15 -R$ 4.064,72 -R$ 1.047,50 R$ 3.017,22 R$ 975,47 R$ 2.421,92
16 -R$ 4.267,96 -R$ 1.130,39 R$ 3.137,57 R$ 940,82 R$ 3.362,73
17 -R$ 4.481,36 -R$ 1.218,69 R$ 3.262,66 R$ 907,39 R$ 4.270,12
18 -R$ 4.705,42 -R$ 1.312,73 R$ 3.392,69 R$ 875,13 R$ 5.145,25
19 -R$ 4.940,70 -R$ 1.412,85 R$ 3.527,85 R$ 844,00 R$ 5.989,25
20 -R$ 5.187,73 -R$ 1.519,40 R$ 3.668,33 R$ 813,97 R$ 6.803,22
21 -R$ 5.447,12 -R$ 1.632,78 R$ 3.814,33 R$ 784,99 R$ 7.588,21
22 -R$5.719,47 -R$ 1.753,39 R$ 3.966,08 R$ 757,04 R$ 8.345,25
23 -R$ 6.005,45 -R$ 1.881,64 R$ 4.123,80 R$ 730,06 R$ 9.075,31
24 -R$ 6.305,72 -R$ 2.018,00 R$ 4.287,72 R$ 704,04 R$ 9.779,34
25 -R$ 6.621,00 -R$ 2.162,93 R$ 4.458,07 R$ 678,93 R$ 10.458,27

VPL R$ 10.458,27

TIR 13,22%

PAYBACK Entre 12 e 13
DESCONTADO anos

Fonte: Elaborado pelo autor



Tabela 28 - Fluxos de caixa para o cenario pior dos mundos
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Sem o sistema
fotovoltaico

Como
sistema
fotovoltaico

Consumo anual . Flux.o de Valor
Ao vezes o preco da F[uxo de caixa ~ caixa Prgsente
bandeira verde Quantq incremental incremental Liquido ano
(i4 adicionado passarei a descontado aano
TUSD e pagar?
Impostos)

0 - -R$ 7.482,50 -R$ 7.482,50 -R$ 7.482,50 | -R$ 7.482,50
1 -R$ 480,98 -R$ 174,12 R$ 306,86 R$ 284,61 -R$ 7.197,89
2 -R$ 505,03 -R$ 186,87 R$ 318,16 R$ 273,69 -R$ 6.924,20
3 -R$ 530,28 -R$ 200,42 R$ 329,86 R$ 263,18 -R$ 6.661,02
4 -R$ 556,80 -R$ 214,83 R$ 341,97 R$ 253,06 -R$ 6.407,97
5 -R$ 584,64 -R$ 230,13 R$ 354,50 R$ 243,31 -R$ 6.164,66
6 -R$ 613,87 -R$ 246,40 R$ 367,47 R$ 233,92 -R$ 5.930,74
7 -R$ 644,56 -R$ 263,67 R$ 380,89 R$ 224,88 -R$ 5.705,86
8 -R$ 676,79 -R$ 282,01 R$ 394,78 R$ 216,18 -R$ 5.489,68
9 -R$ 710,63 -R$ 301,49 R$ 409,14 R$ 207,80 -R$ 5.281,89
10 -R$ 746,16 -R$ 322,16 R$ 424,00 R$ 199,73 -R$ 5.082,16
11 -R$ 783,47 -R$ 344,10 R$ 439,37 R$ 191,96 -R$ 4.890,20
12 -R$ 822,64 -R$ 367,38 R$ 455,27 R$ 184,48 -R$ 4.705,72
13 -R$ 863,78 -R$ 392,07 R$ 471,70 R$ 177,28 -R$ 4.528,44
14 -R$ 906,97 -R$ 418,27 R$ 488,70 R$ 170,35 -R$ 4.358,09
15 -R$ 952,31 -R$ 446,04 R$ 506,27 R$ 163,68 -R$ 4.194,41
16 -R$ 999,93 -R$ 475,49 R$ 524,44 R$ 157,26 -R$ 4.037,16
17 -R$ 1.049,93 -R$ 506,71 R$ 543,21 R$ 151,07 -R$ 3.886,08
18 -R$ 1.102,42 -R$ 539,80 R$ 562,62 R$ 145,12 -R$ 3.740,96
19 -R$ 1.157,54 -R$ 574,87 R$ 582,67 R$ 139,40 -R$ 3.601,56
20 -R$ 1.215,42 -R$ 612,03 R$ 603,39 R$ 133,89 -R$ 3.467,67
21 -R$ 1.276,19 -R$ 651,40 R$ 624,79 R$ 128,58 -R$ 3.339,09
22 -R$ 1.340,00 -R$ 693,10 R$ 646,91 R$ 123,48 -R$ 3.215,61
23 -R$ 1.407,00 -R$ 737,26 R$ 669,74 R$ 118,57 -R$ 3.097,04
24 -R$ 1.477,35 -R$ 784,03 R$ 693,32 R$ 113,84 -R$ 2.983,20
25 -R$ 1.551,22 -R$ 833,54 R$ 717,67 R$ 109,30 -R$ 2.873,90

VPL -R$ 2.873,90

TIR 3,55%

PAYBACK Acimade 25
DESCONTADO anos

Fonte: Elaborado pelo autor
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Tabela 29 - Fluxo de caixa para o cendrio melhor dos mundos com bandeira vermelha patamar 2

Sem o sistema
fotovoltaico

Como
sistema
fotovoltaico

Consumo anual Fluxo de FIUX.O de Valor
Ano vezes 0 prego da caixa _caixa Frgsente
bandeira Quantq incremental incremental Liquido ano
vermelha (ja passarei a descontado aano
adicionado TUSD pagar?
e Impostos)

0 - -R$ 18.104,00 | -R$18.104,00 | -R$ 18.104,00 | -R$ 18.104,00
1 -R$ 2.930,88 -R$ 349,49 R$ 2.581,39 R$ 2.394,20 | -R$ 15.709,80
2 -R$ 3.077,42 -R$ 391,38 R$ 2.686,04 R$ 2.310,61 | -R$ 13.399,19
3 -R$ 3.231,29 -R$ 436,39 R$ 2.794,90 R$2.229,91 | -R$11.169,28
4 -R$ 3.392,86 -R$ 484,71 R$ 2.908,15 R$ 2.152,01 -R$ 9.017,26
5 -R$ 3.562,50 -R$ 536,54 R$ 3.025,96 R$ 2.076,82 -R$ 6.940,45
6 -R$ 3.740,63 -R$ 592,12 R$ 3.148,51 R$ 2.004,23 -R$ 4.936,22
7 -R$ 3.927,66 -R$ 651,67 R$ 3.275,99 R$ 1.934,16 -R$ 3.002,06
8 -R$ 4.124,04 -R$ 715,44 R$ 3.408,60 R$ 1.866,52 -R$ 1.135,54
9 -R$ 4.330,24 -R$ 783,70 R$ 3.546,55 R$ 1.801,23 R$ 665,69
10 -R$ 4.546,76 -R$ 856,72 R$ 3.690,04 R$ 1.738,21 R$ 2.403,89
11 -R$ 4.774,09 -R$ 934,80 R$ 3.839,30 R$ 1.677,37 R$ 4.081,26
12 -R$ 5.012,80 -R$ 1.018,25 R$ 3.994,55 R$ 1.618,65 R$ 5.699,91
13 -R$ 5.263,44 -R$ 1.107,40 R$ 4.156,04 R$ 1.561,96 R$ 7.261,87
14 -R$ 5.526,61 -R$ 1.202,60 R$ 4.324,01 R$ 1.507,25 R$ 8.769,12
15 -R$ 5.802,94 -R$ 1.304,22 R$ 4.498,73 R$ 1.454,44 R$ 10.223,56
16 -R$ 6.093,09 -R$ 1.412,64 R$ 4.680,45 R$ 1.403,46 R$ 11.627,01
17 -R$ 6.397,74 -R$ 1.528,28 R$ 4.869,46 R$ 1.354,25 R$ 12.981,27
18 -R$ 6.717,63 -R$ 1.651,58 R$ 5.066,05 R$ 1.306,76 R$ 14.288,03
19 -R$ 7.053,51 -R$ 1.782,99 R$ 5.270,52 R$ 1.260,92 R$ 15.548,95
20 -R$ 7.406,19 -R$ 1.923,00 R$ 5.483,19 R$ 1.216,67 R$ 16.765,62
21 -R$ 7.776,50 -R$ 2.072,13 R$ 5.704,37 R$ 1.173,96 R$ 17.939,58
22 -R$ 8.165,32 -R$ 2.230,92 R$ 5.934,40 R$ 1.132,74 R$ 19.072,33
23 -R$ 8.573,59 -R$ 2.399,94 R$ 6.173,64 R$ 1.092,96 R$ 20.165,28
24 -R$ 9.002,27 -R$ 2.579,81 R$ 6.422,46 R$ 1.054,56 R$ 21.219,84
25 -R$ 9.452,38 -R$ 1.051,51 R$ 8.400,86 R$ 1.279,38 R$ 22.499,22

VPL R$ 22.499,22

TIR 17,67%

PAYBACK Entre8e9
DESCONTADO anos

Fonte: Elaborado pelo autor



