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Resumo

Alinhando-se as condi¢des propicias de clima e de irradiagdo solar com o resultado
financeiro da geracao de energia por meio de seus sistemas, a energia solar apresenta um grande
potencial de crescimento em terras brasileiras. Utilizando uma metodologia baseada em um
estudo de caso de implementacdo de um sistema solar em uma concessionaria de automaéveis
no estado do Rio de Janeiro, o presente trabalho apresenta proje¢des tanto da geragao de energia
solar quanto da esfera financeira para embasar a decisdo tomada de implementar o projeto. Os
resultados obtidos na andlise comprovaram a viabilidade financeira da energia solar. Logo,
além de sustentavel, a energia solar comprova-se também como atrativa no quesito financeiro

quando estruturada em condigdes favoraveis.

Palavras-chave: Energia Solar, Geracdo Distribuida, Matriz Energética, Viabilidade

Financeira



Abstract

Aligning the favorable climate conditions and solar irradiation with the financial results
from the energy generated through its systems, solar energy presents a great potential for
growth in Brazilian lands. Using a methodology based on a case study of the implementation
of a solar system in a car dealership in the state of Rio de Janeiro, projections were made for
both solar energy generation and consequential financial results to support the decision to carry
out the project. The results obtained by this analysis proved the financial viability of solar
energy. Therefore, in addition to being sustainable, solar energy is also proving to be financially

attractive when structured in favorable conditions.
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1. INTRODUCAO

A crescente preocupagdo com o meio ambiente tem sido cada vez mais evidente,
principalmente devido a sua deterioragdo gradual e continua que vem ocorrendo nos ultimos
tempos. Entre as principais problematicas, destacam-se o aumento das emissdes de gases de
efeito estufa, a degradacdo dos ecossistemas e a contaminagdo do meio ambiente, que sao

ocasionadas pela atividade humana.

A queima de combustivel fossil, por exemplo, ¢ uma das principais fontes de emissao
de didxido de carbono (CO2), um dos principais gases do efeito estufa (GEEs), na atmosfera.
Segundo o Programa das Nagdes Unidas para o Meio Ambiente (UNEP, 2022), a concentragdo
de CO2 na atmosfera aumentou em 2,57 partes por milhdo (ppm) em 2020, alcangando 4,14
ppm em dezembro do mesmo ano, a maior concentragdo ja registrada até entdo. Dessa forma,
com o agravo observado no quadro de aquecimento global, verifica-se, paralelamente, um

aumento proporcional da busca global pelo combate dos problemas climaticos e ambientais.

Ademais, em face dos obstaculos acima apresentados, observa-se, cada vez mais,
reflexos de uma preocupacao social com o meio ambiente no cotidiano, considerando, por
exemplo, as mudangas de paradigmas em relagdo a sustentabilidade e maior compromisso com
as questdes ambientais, o que ¢ evidente ao analisar agdes como o comprometimento de paises
e corporagdes com a contencdo do avango do aquecimento global através de maior controle

sobre a emissdo dos GEEs.

Dentre tais reflexos, destaca-se a caminhada para uma transi¢do energética de fontes
fosseis — aquelas cujo processo de geragcdo envolve a queima de substincias com alta
concentragdo de carbono - para fontes renovaveis, cujo processo de produgdo de energia ¢
menos nocivo ao meio ambiente. Além de tornar a produgdo de energia mais limpa, um eventual
sucesso nesse movimento traria também uma maior diversidade nas fontes de energia, o que,
por sua vez, reduziria a necessidade de matérias-primas degradantes ao meio ambiente tanto em

sua obten¢do quanto no processamento.

No contexto brasileiro, o pais ¢ reconhecido por sua lideranga em energia renovavel,
especialmente pela geracdo de energia hidrelétrica. Nesse sentido, em levantamento feito pela
Associagdo Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR) em conjunto com a Agéncia

Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) a respeito da matriz energética brasileira - observada



no Grafico 1 - estima-se que, no ano de 2023, 85.5% da matriz energética brasileira era
composta por fontes renovaveis, sendo aproximadamente 50% proveniente de usinas
hidrelétricas, 16.5% provenientes da energia solar, 12,7% da energia edlica e 7,5% proveniente
da energia de biomassa. A fatia ocupada pela energia hidrelétrica € reflexo de investimentos e
esforcos realizados desde a instalagdo da primeira usina hidrelétrica em terras brasileiras ainda

no século XIX.

Grafico 1 — Matriz Energética Brasileira
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Quanto as energias renovaveis ndo convencionais, ou seja, fontes de energia renovavel
cujo desenvolvimento e adesdo ainda sao recentes, ha uma lacuna significativa quando se trata
de aspectos climaticos e econdmicos. Ainda assim, tais fontes de energia proveram em 2023

cerca de 37% da energia consumida nas residéncias e industrias brasileiras.

Sob a perspectiva dos potenciais avangos nas fontes renovaveis ndo convencionais para
a evolucdo e adesdo dessas modalidades em nosso pais, pode-se destacar a energia solar, que,
por meio de equipamentos que compdem os sistemas fotovoltaicos, transforma a irradiacao

proveniente da luz solar em energia elétrica.

Nesse contexto, as terras brasileiras tém uma imensa capacidade de geracao de energia
solar devido a abundancia de irradiagdo solar que nelas incidem durante as mais de 2.200 horas

anuais de luz natural (ABSOLAR, 2020). Tal exposi¢do equivale a um potencial de 15 trilhdes



de megawatts, proporcionando ao pais uma oportunidade tinica para desenvolver e explorar
essa fonte sustentavel. Além de seu potencial de geragdo de energia, essa modalidade ndo s6
contribui para uma matriz energética mais limpa, com a reducdo das emissdes de gases
poluentes para geracao de energia, como também proporciona beneficios econdmicos aos seus
usuarios via reducdo dos custos de energia elétrica embasados pelo consumo in loco da energia

gerada e pelo mecanismo de geracao distribuida.

Para mais, de acordo com a ABSOLAR, o Brasil alcangou, no ano de 2022, o oitavo
lugar no ranking mundial de paises com maior potencial acumulado de energia solar
fotovoltaica. Este dado reforga a importancia de se expandir ndo sé o uso da energia solar no
pais, como também o de outras fontes de energia, aproveitando seu vasto potencial para
diversificar a matriz energética, tendo em vista que ¢ um fator importante para poder suprir a
demanda elétrica em situagdes de intermiténcia das fontes de energia, como em situagdes de
baixa movimentac¢ao fluvial no caso das hidrelétricas, ou momentos de ociosidade de irradiag¢ao
de luz, no caso da fonte solar, pontos que devem ser levados em consideragdo de forma a se

complementar e garantir a oferta necessaria de energia.

Além de expor a historia da energia solar no Brasil e detalhar os motivos por tras do
crescimento exponencial que tal modalidade de geracao de energia tem apresentado no pais, o
presente trabalho se propde a investigar a atratividade economica de adesdo a energia solar
através da analise de um projeto implementado no ano de 2021 em uma concessiondria de
automoveis situada no Rio de Janeiro. Tal investiga¢ao se dard por meio de uma simulacao do
consumo e da geragdo de energia pela concessionaria, levando em consideracao as condig¢des
especificas do local de implementagdo e dos equipamentos selecionados para o projeto. Dessa
forma, tem-se como objetivo a obtencdo de conclusdes que corroboram a implantacao de
energia solar como um complemento viavel, sustentavel e rentavel ao modelo tradicional de

consumo de energia.

Em seguida a essa introdugdo, no capitulo 2, serdo explorados os conceitos e
ferramentas de financas que compdem o estudo de caso. Mais especificamente, serao
apresentados os indicadores usados para andlise de viabilidade e tomada de decisdo a respeito

de projetos, assim como o instrumento do qual tais indicadores sdo deduzidos.

Ademais, no capitulo 3, além de serem apresentados conceitos especificos de projetos

de energia solar, como seu modo de funcionamento, seus componentes e suas classificagoes,



sera realizada uma exposicao do setor de energia solar no Brasil. Nela, serdo apresentados a
historia e marcos de desenvolvimento de tal modalidade de geragdo de energia, assim como as

principais legislagdes e politicas publicas que regem seu funcionamento.

Ja no capitulo 4, sera apresentado o estudo de caso. Nele, os leitores serdo
contextualizados sobre o caso da concessionaria de automdveis, além de serem apresentados as
premissas adotadas e aos resultados esperados do projeto. Ainda no capitulo 4, serdo calculados
e analisados os indicadores de viabilidade financeira do projeto de geracdo de energia solar

instalado na concessionaria.

Por fim, no capitulo 5, sera desenvolvida a conclusao do trabalho, com a apresentacao
e discussao do resultado obtido no estudo de caso, indicando lacunas no processo de confecgao

deste estudo e sugestdes para eventuais novos estudos feitos futuramente.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 Analise de Viabilidade

A realizagdo da andlise de viabilidade de um projeto de implementagdo de painéis
solares ¢ essencial para verificar se o projeto ¢ viavel financeiramente para entdo, através de

uma avaliacdo robusta e detalhada, garantir decisdo mais assertiva a respeito do investimento.

No contexto da andlise de viabilidade de projetos, Damodaran (apud Portugal, 2007)
ressalta a importancia de diversas abordagens para mensurar o valor de um ativo. Conforme
demonstrado na literatura, essas abordagens se dividem em trés categorias principais. A
primeira abordagem engloba os modelos de fluxo de caixa descontado, os quais relacionam o
preco de um ativo ao valor presente de seus fluxos de caixa futuros esperados. A segunda
abordagem, por sua vez, diz respeito aos modelos de avaliacdo relativa, que estimam o valor de
um ativo com base na precificagao de ativos comparaveis. Por fim, a terceira abordagem se
baseia nos modelos de precificagdo de opgdes, os quais buscam mensurar o valor de ativos de

forma semelhante ao processo de avaliacdo de opgdes do mercado financeiro.

Neste estudo, sera desenvolvida uma analise, principalmente, da abordagem de fluxo de
caixa descontado, sendo escolhida devido a sua relevancia na determinacdo da viabilidade
econdmica de projetos de implementagdo de painéis solares, permitindo uma compreensao mais

aprofundada e abrangente dos potenciais retornos e riscos envolvidos.

Além disso, de acordo com Ayrao (2018), a principal forma de analisar a viabilidade de
projetos fotovoltaicos ¢ através do célculo e avaliagdo dos seguintes indicadores: o Valor

Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e periodo de payback do investimento.

Posto isso, visando uma andlise completa que garanta melhor compreensdo acerca da
viabilidade do investimento de energia solar, opta-se por projetar seu fluxo de caixa e, a partir

do mesmo, aferir os indicadores supracitados.

2.2 Fluxo de Caixa Descontado

De acordo com Brigham e Houston (apud Portugal, 2007), a avaliacdo de um projeto de
investimento segue as mesmas etapas da avaliacdo de uma acao ou titulo. Essas etapas incluem

determinar o montante a ser investido no projeto, projetar os fluxos de caixa futuros, estimar o
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risco desses fluxos, calcular o custo de capital, apurar o valor presente dos fluxos de caixa e,
por fim, comparar o valor presente com o valor de investimento necessario. Seguidos esses

passos, parte-se para a etapa de tomada de decisdo do investimento.

O método do Fluxo de Caixa Descontado (FCD) ¢ abrangente, capturando todos os
elementos que impactam o valor do ativo e refletindo de forma consistente seu valor econdmico.
Além disso, o referido método ¢ fundamentado na regra do Valor Presente Liquido (VPL), na
qual o preco de um ativo ¢ determinado pelos seus fluxos de caixa futuros trazidos a valor
presente por uma taxa de desconto que incorpora o risco associado a esses fluxos, como destaca
Copeland (apud Portugal, 2007). A principal caracteristica da metodologia ¢ explicitar as
premissas utilizadas para a formacao do valor, permitindo que essas premissas sejam testadas
em diferentes cendrios, como abordam Brigham e Houston (apud Portugal, 2007). Copeland
afirma que, para entender o processo de criagao de valor, ¢ essencial adotar uma perspectiva de
longo prazo e comparar os fluxos de caixa de diferentes periodos, ajustados de acordo com seus

riscos (apud Portugal, 2007).

Os fluxos de caixa futuros devem ser projetados em dois periodos de tempo distintos:
um horizonte de tempo definido, onde as projegdes feitas linha a linha e periodo a periodo sdo
viadveis e maledveis, e um segundo periodo conhecido como perpetuidade. Nele, tomando como
ponto de partida as proje¢des do ultimo periodo do horizonte de tempo definido, presume-se

uma estabilidade e baixo, porém constante, crescimento dali em diante.

Com a aplicacao da metodologia do FCD mencionada anteriormente, torna-se possivel
calcular o valor presente dos fluxos de caixa, permitindo comparagdes e analises que auxiliam

no entendimento e nas decisdes de investimento.

2.3 Payback

Também conhecido como payback, o Periodo de Recuperacdo do Investimento ¢ um
indicador crucial na avaliagdo da viabilidade de um investimento, especialmente em um cenario

de mudangas frequentes e significativas no mercado (Souza & Clemente, 2004).

O payback representa o numero de periodos necessarios para que o fluxo de beneficios
de um investimento supere o capital investido (Souza & Clemente, 2004). De acordo com
Damodaran (2002), este indicador pode ser uma métrica relevante para avaliar a liquidez do

investimento e reduzir o risco. Além disso, quando combinada com outros indicadores, a analise

12



do payback pode fornecer uma visdo mais precisa da relagdo entre valor e tempo de retorno dos

investimentos.

Sobre esse relevante indicador na analise de viabilidade financeira de um investimento,

apresenta-se abaixo seus dois tipos, destacando suas diferencas:

Payback Simples: indica o tempo necessario para recuperar o valor investido, somando
os fluxos de caixa liquidos dos periodos até que atinjam o valor em questao. Dado que
considera os resultados liquidos de cada periodo sem nenhuma corre¢do periodica, tal
tipo de payback ndo leva em consideragdo o valor do dinheiro no tempo. Significa dizer
que o payback simples considera que o dinheiro recebido em dado periodo tem o mesmo

valor que o dinheiro recebido em periodos subsequentes.

Payback Descontado: indica o tempo necessario para recuperar o valor investido,
somando o valor dos fluxos de caixa liquidos corrigidos por uma taxa de desconto
qualquer, até que a soma dos mesmos atinja o valor do investimento em questdo. Isso
quer dizer que, diferentemente do payback simples, no payback descontado corrige-se
os resultados liquidos de cada periodo a uma taxa de desconto, seja ela a inflagdo do
periodo ou uma taxa minima de atratividade, de forma a considerar a flutuacao do valor

do capital no tempo.
A Férmula 1 apresenta o calculo do Periodo de Recuperagao do Investimento (payback):

Foérmula 1 - Calculo do Periodo de Recuperagao do Investimento

PR = T quando

T
FCt =IO

t=0

Fonte: Fama e Bruni (2003, p. 85)

Interpreta-se a férmula como:

t ¢ a quantidade de periodo de tempos, geralmente expresso em anos, que o dinheiro foi

investido no projeto;

PR ¢ o periodo de recuperacao (payback);

FCt ¢ o fluxo de caixa para t = [0...n], podendo ser liquido ou descontado; e

13



Io ¢é o fluxo de caixa no investimento inicial.

A Foérmula 1 permite calcular o tempo necessario para recuperar o investimento inicial
com base nos fluxos de caixa gerados pelo projeto em cada periodo. Portanto, quanto menor o
payback, mais rapido o investimento ¢ recuperado, o que pode ser um indicativo de maior

liquidez do mesmo.

2.4 VPL

O Valor Presente Liquido (VPL) ¢ outra métrica fundamental para a determinagdo da
viabilidade econdmica do projeto, pois representa o valor presente de todos os fluxos de caixa
futuros descontados a uma taxa de juros apropriada. Damodaran (2002) ressalta que o VPL
positivo indica que o projeto gera mais valor do que a simples alternativa de investir em um
ativo livre de risco, enquanto aqueles com VPL negativo tém custos que excedem seus

beneficios, representando uma perda financeira (Berk e Demarzo, 2010).

O VPL ¢ uma ferramenta essencial na avaliacao de investimentos e, segundo Kassai et
al. (2000), a referida métrica reflete a riqueza em termos monetarios do investimento, sendo
calculado como a diferenca entre o valor presente das entradas de caixa e o valor presente das

saidas de caixa, descontados a uma taxa de desconto especifica.

Ademais, o célculo do VPL depende da Taxa Minima de Atratividade (TMA), que ¢ a
taxa de desconto utilizada para trazer os fluxos de caixa futuros ao valor presente. Essa taxa ¢
determinada pelo administrador ou investidor e reflete a taxa minima que o projeto deve gerar
de retorno para ser considerado viavel (Hoji, 2000). Dessa forma, o VPL ¢ uma métrica
essencial na andlise de viabilidade de projetos, na medida em que indica se o investimento

gerara valor para a empresa ou se resultard em prejuizo financeiro.
A Foérmula 2 apresenta o calculo do VPL:

Foérmula 2 - Calculo do Valor Presente Liquido (VPL)

n

FC,

VPL = P
it
£ a1+

Fonte: Souza e Clemente (2004, p.75)

Onde:
14



t ¢ a quantidade de periodo de tempos, geralmente expresso em anos, que o dinheiro foi

investido no projeto;

n € o periodo de duragdo total do projeto;
1 € o custo de capital; e

FCt ¢ o fluxo de caixa para t = [0...n].

A Formula 2 permite calcular o valor presente de todos os fluxos de caixa futuros
gerados pelo projeto, descontados a uma taxa de juros apropriada e, caso o VPL seja positivo,
indica que o projeto ¢ viavel, pois o retorno esperado € superior ao custo de oportunidade do

investimento.

2.5 Taxa Interna de Retorno

A Taxa Interna de Retorno (TIR) também ¢ uma métrica importante € uma das mais
utilizadas no orcamento de capital (Gitman, 2002) por representar a taxa de desconto que torna
o VPL igual a zero (Hoji, 2000). De acordo com Samanez (2010), a TIR representa a
rentabilidade do investimento e deve ser comparada a Taxa Minima de Atratividade (TMA)

para determinar a aceitabilidade do projeto.

Em outras palavras, a TIR ¢ a taxa que, aplicada sobre os pagamentos e recebimentos
de um projeto, faz com que o valor presente de ambos seja igual. Ou seja, a TIR representa a
rentabilidade do projeto e € calculada de forma a igualar os fluxos de caixa em qualquer data

focal.

Em relagdo a tomada de decisdo com base na TIR, considera-se viavel o projeto cuja

TIR supera o custo de capital do mesmo. Caso contrario, o projeto deve ser rejeitado.
A Férmula 3 apresenta o célculo da Taxa Interna de Retorno:

Férmula 3 - Célculo da Taxa Interna de Retorno (TIR)

n

St o
—t frd

£ (1+TIR)

Fonte: Gitma (2002)
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Considera-se para a formula os seguintes dados:

t ¢ a quantidade de periodos;
FCt ¢ o fluxo de caixa para t = [0...n];
TIR ¢é a taxa interna de retorno; e

n ¢ o namero de periodos de capitalizagao.
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3. ANALISE QUALITATIVA DO SETOR DE ENERGIA SOLAR

3.1 Linha do Tempo da Energia Solar

Desde sua descoberta, a historia da energia solar ¢ marcada por avangos significativos
ao longo dos anos, culminando em sua posi¢ao atual como uma das principais fontes de energia

renovavel.

O inicio dos estudos sobre energia solar pode ser atribuido a Antoine Lavoisier,
renomado quimico francés do século XVIII, que auxiliou os primeiros passos na compreensao
e aplicagdo desse conceito. Lavoisier, conhecido por suas contribuigdes para a quimica e a
conservagao da massa, foi um dos precursores no estudo da energia solar, langando as bases
para investigagdes posteriores que culminaram no desenvolvimento da tecnologia fotovoltaica

e térmica.

Em 1883, Charles Fritts construiu a primeira célula solar, utilizando selénio coberto com
ouro, um marco inicial no desenvolvimento de tecnologias mais eficientes. Nas décadas
seguintes, cientistas como Albert Einstein, na década de 1930, e avangos na utilizagao do silicio
nas células solares, nas décadas de 1950 e 1960, contribuiram para aumentar a eficiéncia da

conversao de energia solar.

A energia solar teve sua estreia no espago em 1958, alimentando um radio transmissor
em um satélite. Na década de 1970, a primeira casa movida a energia solar foi construida,
demonstrando seu potencial como alternativa viavel em tempos de crise energética. J4 em 1981,
Paul MacCready estabeleceu a viabilidade do transporte movido a energia solar com o voo

inaugural de um avido alimentado por essa tecnologia.

Posteriormente, nos anos 1990, a eficiéncia das células solares ultrapassou 30% de
conversao, ¢ a capacidade global de instalacao superou 1.000 megawatts (MW), consolidando
a energia solar como op¢ao viavel em larga escala. Para mais, no inicio dos anos 2000, células
solares com 40% de eficiéncia foram desenvolvidas, e a integracdo a rede elétrica tornou-se

realidade em diversos paises.

Verifica-se que a histdria da energia solar no Brasil ganhou destaque a partir da segunda
década do século XXI. Em 2011, foi inaugurada no Ceard a primeira usina solar brasileira,

dando inicio ao desenvolvimento do setor em terras brasileiras. Um ano depois, no ano de 2012,
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a Resolu¢do Normativa 482 da ANEEL impulsionou a geragao distribuida e a compensagao de
energia. Em 2022, o Brasil se tornou o oitavo maior pais em capacidade instalada, com

perspectivas de crescimento exponencial nos préximos anos.

3.2 Energia Solar - Visao Global

Tendo apresentado um crescimento exponencial ao longo da ultima década, conforme
apresentado no Grafico 2, a energia solar consolidou-se como uma das mais promissoras fontes

ativas de energia renovavel no mundo.

Segundo o relatdrio da Agéncia Internacional de Energia (IEA), as energias renovaveis,
como a solar, devem impulsionar mais de 95% do crescimento global da eletricidade nos
proximos anos, superando o carvao e se tornando a principal fonte de energia elétrica mundial

até o inicio de 2026 (Casarin, 2024).

Grafico 2 — Capacidade Global Instalada de Energia Solar (em GW)
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Fonte: Global Market Outlook for Solar Power 2022-2026 (Chiaretti, 2022)

Em 2022, de acordo com o relatério “Global Market Outlook for Solar Power 2022-
2026 da Solar Power Europe, associacao europeia do setor solar, a energia solar correspondeu
aum terco da capacidade instalada de energia renovavel no mundo, evidenciando uma crescente

adocdo da energia solar, incentivada pela busca por fontes mais limpas e sustentaveis de energia

(Chiaretti, 2022).

Impulsionada por fatores como a queda do custo das tecnologias fotovoltaicas, o
aumento da demanda por energia limpa e as politicas governamentais de incentivo, a capacidade
instalada global para energia solar vem apresentando acréscimos substanciais, tendo atingido,

no ano de 2022, o marco de 1 terawatt (TW), conforme mostra o Grafico 3.
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Grifico 3 - Evolugdo da Poténcia Instalada de Geragao Solar Fotovoltaica no Mundo
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Fonte: IRENA (2023). Elaboragao: Bezerra (2023).

Ainda no contexto da capacidade instalada de energia solar, verifica-se, como lider a
China, seguida pelos Estados Unidos, Japao e Alemanha. Por outro lado, a América Latina
também tem apresentado crescimento significativo, com o Brasil e México despontando como
lideres regionais. Uma visao mais detalhada do ranking mundial de poténcia instalada de

energia solar pode ser observada no Gréfico 4.

Griéfico 4 - Evolucao e Ranking Mundial da Poténcia Instalada de Energia Solar
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Fonte: IRENA (2023). Elaboragao: Bezerra (2023).

3.3 Matriz Energética Brasileira
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Ao analisar a atual matriz energética brasileira, isto ¢, a composi¢do da necessidade
energética vista através de cada fonte, pode-se observar forte contribui¢cdo de fontes renovaveis
na producao da energia consumida na industria e nos lares brasileiros, como pode ser observada

no Grafico 5.

Grafico 5 - Matriz Elétrica Brasileira - 2022
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De acordo com o Balanco Energético Nacional (BEN) de 2022, estudo levantado pela
Empresa de Pesquisa Energética (EPE), cerca de 86% da energia consumida no Brasil veio de
fontes renovaveis, das quais destaca-se a forte participagdo da energia hidrelétrica com cerca
de 62% da energia, seguida da energia e6lica (11.8%), energia de biomassa (8%) e energia solar

(4.4%) (EPE, 2023).

Consoante ao cenario visto anteriormente, destaca-se um aumento da participacao de
fontes renovaveis na matriz energética brasileira em detrimento das fontes ndo renovaveis
conforme a tendéncia de convergéncia entre as fontes ao longo do tempo evidenciada no

Grafico 6.
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Grifico 6 - Evolucao da Matriz Energética Brasileira entre Fontes Renovaveis e Nao
Renovéveis
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Fonte: Elaboragao propria (EPE, 2023)

Em relagdo a energia solar, apesar de sua baixa presenca na atual matriz energética, essa
modalidade vem apresentando um crescimento desde seus principios no territério brasileiro. O
mesmo BEN reportou um crescimento de aproximadamente 80% da geracao de energia solar

fotovoltaica no ano de 2022 em comparag¢ao com o ano de 2021.

3.4 Energia Solar no Brasil

O comércio de geracao de energia solar teve inicio no Brasil no ano de 2012, com a
implementagdo da regulamentacdo a partir da Resolugdo Normativa 482 de 2012 e, apesar de
alguns consumidores j4 utilizarem a tecnologia, ¢ considerado o marco inicial do mercado de
energia solar no pais. Em relacdo a evolugao da energia solar em terras brasileiras, de acordo
com Instituto de Pesquisa Economica Aplicada (IPEA), a capacidade instalada de tal
modalidade aumentou mais de dez vezes entre 2016 ¢ 2018, com cerca de 41 mil novas usinas.

Tal acréscimo elevou sua participagdo na matriz elétrica nacional para 1,4%.

A Associacdo Brasileira de Energia Solar Fotovoltaica (ABSOLAR) destaca também
que, em 2020, a energia solar j4 havia gerado mais de 40 mil empregos mesmo durante a
pandemia, contribuindo para o desenvolvimento social e econdomico do pais. Dentre tais
empregos, destacam-se importadores de equipamentos fotovoltaicos, engenheiros

especializados e técnicos de instalagdo dos sistemas solares fotovoltaicos.

Verifica-se que a capacidade solar manteve o crescimento mencionado e alcangou, em
2022, uma capacidade instalada acumulada de 20 GW, colocando o Brasil como o quarto pais
com mais instalagdes (ABSOLAR). Através desse avanco, destaca-se a capacidade da energia
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solar em atender as demandas energéticas do pais, sobretudo dado sua facilidade de instalacao
nas residéncias, centros comerciais ¢ qualquer outro tipo de propriedade privada, conforme

explicitado pelo Gréfico 7.

Grafico 7 — Poténcia Instalada de Geracao Distribuida por Classe de Consumo no Brasil
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Fonte: Elaboracao propria (ANEEL/ABSOLAR (2023))

Além disso, outro fator importante para seu crescimento, € o clima tropical favoravel,
que impulsionou o pais a se tornar, em 2022, o oitavo maior em capacidade instalada para
geracdo de energia solar (Bezerra, 2023). Segundo o Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais
(INPE), o clima brasileiro e sua localizagdo préxima a linha do Equador possibilita ao pais
receber uma quantidade significativa de sol ao longo do periodo diurno, que ¢ um fator relevante
no que tange a capacidade de gerar energia (Pereira et al., 2017). O INPE ainda destaca que, ao
longo do ano, mais de 3 mil horas de brilho solar recaem sobre o territério brasileiro, resultando
em uma incidéncia solar didria que varia de 4.500 a 6.300 Wh/m?, sendo os maiores valores de
irradiagao solar sendo registrados na regido central da Bahia e no noroeste de Minas Gerais,

onde a irradiagdo pode chegar a 6,5 kWh/m? por dia, como pode ser observado na Figura 1.
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Figura 1 - Irradiag¢do Solar em Territorio brasileiro
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Fonte: Adaptado de World Bank Group (2023)

Outro aspecto relevante que influencia as condi¢des de geragdo de energia solar € o fato
de que, apesar das diferentes incidéncias solares entre as regides brasileiras, o pais como um
todo apresenta um significativo potencial de aproveitamento energético como evidenciado na
Figura 1 e 2. Portanto, a alta incidéncia de radiacdo solar no Brasil, especialmente nas regides
do nordeste, central da Bahia e noroeste de Minas Gerais, fazem do pais um local ideal para a
geracdo de energia solar. Consoante a isso, novas politicas, como a isencdo fiscal para
semicondutores, que estdo sendo implementadas para ampliar o papel da energia solar na matriz
energética brasileira, indicam um futuro promissor para a energia solar no Brasil e para

consolidagdo na lideranga no cenario mundial de energias renovaveis.
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Figura 2 - Irradiacdo Solar no Mundo

2400
2300
2200
2100
2000
1900
1800
1700

1600
1500
1400
1300
1200
1100
1000
900
800
700
600
KWh/kWp

Fonte: Adaptado de World Bank Group (2023)

3.5 Geracao Distribuida

A expansdo da produgdo e utilizagdo da energia solar no Brasil vem sendo fortemente
apoiada em uma modalidade de geracao de energia regulamentada pela Agéncia Nacional de

Energia Elétrica (ANEEL); a geracao distribuida.

Diferentemente do modelo tradicional, ainda majoritario, de distribuigdo energética
chamado de geracdo centralizada, no qual a energia produzida em usinas de grande porte ¢
transferida pela rede até o destino final, através da geragao distribuida, a energia passa a poder

ser produzida por fontes proximas ao destino final.

Esse conceito foi regulamentado pela ANEEL através de sua Resolugcao Normativa n°
482/2012, que introduz os conceitos de micro- ¢ minigeracdo distribuida, nas quais fontes
geradoras de energia de menor poténcia do que plantas e usinas de larga escala podem

compartilhar a sua producao através da rede a qual estao conectadas (ANEEL, 2012).

A diferenga entre microgeracdo e minigeracdo consiste na poténcia instalada em cada
planta. Para a microgeragdo a poténcia maxima ¢ de 75 KW, observada, por exemplo, em

projetos de energia solar residencial de menor escala e com espacos limitados. J& no caso da
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minigeracdo, esse limite esta entre o intervalo de 75 kW a 3 MW, sendo evidenciada, por

exemplo, em projetos de maior porte como fazendas solares ou parques eolicos.

Junto a essas medidas, a mesma Resolugdo Normativa n® 482/2012 regulamentou o
Sistema de Compensagdo de Energia Elétrica (SCEE), mecanismo de monitoramento da inje¢ao
da energia gerada na rede elétrica e transferéncia da mesma para a distribuidora local. Esse
sistema, que também ¢ conhecido como net-metering, torna possivel a contabilizacdo e
remuneracdo da carga energética gerada in loco que, por falta de demanda interna, nao foi
consumida e foi injetada na rede para administracdo (ou redistribui¢do) da distribuidora local.
No final do periodo de fiscalizacdo, geralmente ao fim do més, o proprietario do gerador de
energia depara-se com o resultado de seu instrumento na conta de luz, podendo observar nela
um valor a pagar abaixo dos patamares prévios a instalacdo do gerador de energia ou até um
ganho de créditos a serem utilizados em uma fatura de uma propriedade registrada em seu CPF
ou CNPJ dentro de 60 meses devido ao eventual excedente de energia injetada em relacao a

consumida.

Ainda no contexto da geragao distribuida, ha de se explicitar suas trés modalidades. Sao

elas:

e Autoconsumo Local: a produgdao ¢ o consumo da energia gerada ocorrem no
mesmo local, como, por exemplo, painéis solares instalados no telhado de uma casa
para suprir a demanda dos moradores que nela residem.

e Autoconsumo Remoto: a producdo da energia ocorre em um imovel diferente
daquele na qual o proprietario do sistema gerador realiza o consumo de energia, e
ambos sdo posse do mesmo individuo (pessoa fisica ou juridica). A energia gerada
no local de geragdo ¢ compensada na conta de luz do(s) outro(s) imével(is) do
proprietario. Tal modalidade descreve o caso de uma empresa, como exemplo
hipotético, que tenha um sistema de geragdo de energia solar em sua fabrica e abata
os créditos na conta de luz de uma segunda instalagdo como uma loja em outra
regido.

e Geraciao Compartilhada: modalidade da GD na qual forma-se uma unido entre
consumidores para compartilhar os custos do sistema de geracdo e os créditos
provenientes da energia gerada. Pode-se mencionar, por exemplo, fazendas solares

nas quais uma espécie de consércio ou cooperativa implemente um sistema de
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geracdo e distribua os créditos pela energia proporcionalmente entre o0s

participantes.

3.6 Captacio e Transformacio da Energia Solar

Explorando a captagdo e transformagdo da energia solar, verifica-se duas formas por
meio das quais se pode produzir energia através da irradiagdo solar, quais sejam: a energia solar

fotovoltaica e a energia solar térmica.

A geragdo de energia fotovoltaica se da através da incidéncia de raios solares em placas
solares fotovoltaicas, que captam a irradiag@o solar, isto ¢, a energia propagada pela luz, e a
convertem em forma de corrente elétrica continua. Essa conversdo ocorre dentro de células
fotovoltaicas, como sao chamadas as células de materiais semicondutores presentes nas placas
solares, cuja incidéncia de fotons solares gera nelas um deslocamento de elétrons, a corrente
elétrica. Tal corrente ¢ levada até um inversor, que a converte em corrente alternada e a torna

propria para consumo em aparelhos elétricos ou armazenamento em baterias.

A segunda forma, a geragao de energia solar térmica, se da através da incidéncia dos
raios solares em um recipiente contendo um fluido, sendo certo que a energia térmica absorvida
pelo fluido no processo ja pode, por si s6, ser aproveitada. No caso de edificagdes como hotéis
e residéncias, por exemplo, a energia térmica proveniente dos raios solares ¢ utilizada para
suprir a demanda por agua aquecida. Além disso, também ¢€ possivel citar outras aplicabilidades
dessa modalidade de energia no setor industrial, com o calor do fluido sendo transferido para
outros corpos como etapas de processos de producdo, como acontece na industria de concreto.
A geragdo de energia solar térmica também pode produzir energia elétrica através da utilizagao
do vapor proveniente do aquecimento pela luz solar em uma turbina geradora nos mesmos

moldes e funcionamento de uma usina termoelétrica, por exemplo.

3.7 Componentes de um Sistema Solar Fotovoltaico

O processo de geragdo de energia pelos Sistemas Solares Fotovoltaicos (SSFs) ocorre
por meio de uma sequéncia de equipamentos atuando em sinergia. Abaixo, lista-se tais

equipamentos, descrevendo ainda suas funcionalidades e particularidades.

o Modulos Fotovoltaicos: sao os proprios painéis solares, principais componentes de um

Sistema Solar Fotovoltaico. Eles sdo responsaveis por capturar a luz solar e converté-la
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em energia elétrica. Os mddulos fotovoltaicos estdo disponiveis em diferentes tamanhos
e poténcias, dependendo das necessidades do usuario, e sdo geralmente feitos de células
de silicio colocadas entre duas camadas de material isolante e protegidas por um vidro

temperado resistente a raios UV.

e Inversores: sdo responsaveis por converter a corrente continua (CC) gerada pelos
modulos fotovoltaicos em corrente alternada (CA) utilizadveis em residéncias e
empresas, sendo assim um componente essencial de um SSF. Ele permite também o
monitoramento da quantidade de energia que o sistema produz e controle da conexdo e

desconexdo entre o sistema e a rede elétrica.

o [Estruturas de Fixacao: responsaveis por manter os mddulos fotovoltaicos na posicao
Otima para a geracao de energia, seja ela horizontal ou inclinada, as estruturas de fixagao
sdo0 0 esqueleto que garantem que os painéis recebam a maxima quantidade de luz solar
possivel, podendo ser montadas no chao, no telhado ou em outras superficies planas. As
referidas estruturas sdo, geralmente, feitas de materiais resistentes a corrosao, como
aluminio ou ago inoxidavel. Além de serem projetadas para suportar o peso dos modulos
fotovoltaicos, sdo pensadas de forma que resistam a ventos fortes e outras condigdes

adversas.

e C(Cabos e Conectores: sdo os fios responsaveis por conectar os diferentes componentes
do SSF. Eles sdo projetados para transportar a corrente elétrica gerada pelos moédulos
fotovoltaicos para o inversor e, em seguida, para a rede elétrica. Os cabos e conectores
devem ser adequadamente dimensionados e protegidos contra danos causados por

condicdes climaticas adversas, como chuva, neve e vento.

3.8 Tipos de Sistemas de Energia Solar

A geracdo de energia ¢ viavel devido aos Sistemas Solares Fotovoltaicos (SSF)
compostos por dispositivos que, por meio do efeito fotovoltaico, convertem a energia solar em
energia elétrica. Os SSFs podem ser classificados em trés categorias principais: On-Grid, Off-

Grid e Hibrido. Abaixo, explica-se cada tipo de sistema, suas caracteristicas e particularidades:

\

o SSF On-Grid: também conhecidos como sistemas conectados a rede, sdo os mais
comuns ¢ amplamente utilizados. Esses sistemas estdo conectados a rede elétrica,

permitindo que, caso nao seja consumida internamente por falta de demanda, a energia
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gerada em excesso seja injetada na rede. O principal beneficio dos SSF On-Grid ¢ a
possibilidade de reduzir as contas de energia, pois, além de deixar de consumir uma
parcela da energia convencional, o usuario € o excesso de energia injetada na rede. Além
disso, esses sistemas sdo simples e de baixo custo, pois ndo requerem baterias ou

equipamentos adicionais para armazenamento de energia.

e SSF Off-Grid: também conhecidos como sistemas isolados da rede, sdo independentes
da rede elétrica e geralmente utilizados em areas remotas ou isoladas. Esses sistemas
requerem baterias e equipamentos adicionais para armazenamento de energia, o que
aumenta o custo ¢ a complexidade do sistema. No entanto, os SSF Off-Grid solucionam
o fornecimento de energia em areas onde a rede elétrica ndo esta disponivel ou € pouco
confiavel. Além disso, esses sistemas podem ser utilizados para fornecer energia em

situacdes de emergéncia ou desastre, quando a rede elétrica pode estar fora de servico.

e SSF Hibrido: combina os beneficios dos SSF On-Grid e Off-Grid, permitindo que o
usudario utilize a energia gerada tanto da rede elétrica quanto da energia solar. Esses
sistemas geralmente incluem baterias para armazenamento de energia, o que permite
que o usudrio utilize a energia solar mesmo quando a rede elétrica ndo esta disponivel.
Além disso, os SSF Hibridos podem ser utilizados para reduzir as contas de energia,
pois o usudrio pode injetar a energia armazenada na bateria na rede. No entanto, esses
sistemas sdo mais complexos e de maior custo do que os SSF On-Grid ou Off-Grid,
devido a necessidade de equipamentos adicionais para a geragao, armazenamento €

distribuicao de energia.

Na Figura 3 encontra-se uma ilustragdo das dindmicas de funcionamento tanto do

Sistemas Off-Grid quanto do On-Grid.

28



Figura 3 - Funcionamento de Sistemas Off-Grid e On-Grid
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Fonte: NeoSolar

3.9 Regulamentacio da Energia Solar

Além de possuir um fator de irradiacdo de luz solar vantajoso para o desenvolvimento
desse tipo de energia, o Brasil possui também arcabouco fiscal favoravel para implementagao
e crescimento da modalidade. No Rio de Janeiro, por exemplo, ha incentivo para utilizagao de
energia solar através da Lei 7.122/15, que isenta o Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e
Servigos (ICMS) em materiais que fazem parte da cadeia de valor da geragdo de energia solar,
como os produtos acabados ou materiais utilizados para produ¢cdo ou manuten¢ao do sistema
de energia solar fotovoltaico. Além disso, também foi estabelecida uma parceria entre a
Secretaria Estadual de Desenvolvimento, Econdmico, Energia, Industria e Servigos (SEDEIS),
o Instituto Pereira Passos ¢ a GIZ da Alemanha, que desenvolveu o aplicativo on-line Mapa
Solar Rio que mede o potencial de geragdo de energia solar fotovoltaica nos telhados da cidade

do Rio de Janeiro.

Em relacdo aos incentivos fiscais para energia solar no Brasil, eles envolvem isengdes
de impostos e beneficios tributarios para estimular o uso de energias renovaveis, incluindo
aplicagdes no Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRPJ), Contribui¢ao Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL), contribui¢des sociais sobre a receita bruta (PIS e COFINS) e Imposto sobre
Circulagao de Mercadorias e Servigos (ICMS).

A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) desempenha um papel fundamental

na regulamentag@o e promocao da energia solar no Brasil, oferecendo beneficios por meio do
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Sistema de Compensa¢ao de Energia Elétrica (SCEE). Tais incentivos e regulamentacdes sao
fundamentais para impulsionar o setor de energia solar no Brasil, aliviando a carga tributéaria
de empresas sustentaveis e consequentemente promovendo a transi¢do para fontes de energia

mais limpas e econdmicas.

Para mais, encontram-se, abaixo, marcos importantes no contexto regulamentar

brasileiro deste setor:

o Resolucido Normativa N° 482/2012 (revogada pela Resolucdo Normativa N°
1.059/2023): publicada em abril de 2012, foi um marco histérico para a geragdo
distribuida de energia no Brasil, definindo condi¢des para acesso de micro e
minigeragao distribuida aos sistemas de distribuicao, além do sistema de compensacgdo
de créditos de energia e isengdo para encargos setoriais para esses sistemas, reduzindo

os custos e tornando a geracdo distribuida mais atrativa.

e Lei N° 12.744/2012: conhecida como Politica Nacional sobre Mudanca do Clima
(PNMC), reconhece a geracao distribuida de energia como um instrumento importante
para diversificar a matriz energética e mitigar as mudangas climaticas. A lei estabelece

diretrizes para promover essa modalidade, incluindo incentivos fiscais e financeiros.

e Resolucdo Normativa ANEEL n° 687/2015 (revogada pela Resolugcdo Normativa N°
1.059/2023): complementar a Resolucdo Normativa N° 482/2012, estabelece regras
para compensagao de energia elétrica, tarifas e esclarece as modalidades da geracao
distribuida de autoconsumo local, autoconsumo remoto e geracdo compartilhada. Além
disso, estabelece tarifas de energia para os sistemas de geracdo distribuida, incluindo a
tarifa de uso do sistema de distribuicdo (TUSD), a tarifa de energia excedente ¢ a tarifa
de disponibilidade, além de isentar encargos setoriais para os sistemas de micro e
minigeracao distribuida, como a Tarifa de Reserva de Capacidade (TR) e o Encargo de
Capacidade de Energia (CCEE), sendo um marco importante para o desenvolvimento

da geragdo distribuida no Brasil.

o Lei n° 13.169/2015: sancionada em outubro de 2015, instituiu o Programa de
Desenvolvimento da Geragao Distribuida de Energia Elétrica (ProGD) e estabeleceu
diretrizes para aprimorar a geracao de energia a partir de fontes renovaveis, como a solar

fotovoltaica.
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e Lei n° 13.360/2016: sancionada em dezembro de 2016, isenta de impostos
equipamentos de energia solar fotovoltaica. Além disso, a lei concede isengdo de PIS,
COFINS, IPI e ICMS para a importagao e aquisi¢ao de painéis solares, inversores e
outros componentes de sistemas fotovoltaicos, reduzindo significativamente o custo de
instalacdo dos sistemas e tornando a energia solar mais acessivel para um nimero maior

de consumidores.

e Lei N° 14.300/2022 (Nova Lei da Geracao Distribuida): essa lei modifica o Codigo
Civil e a Lei de Geragdo Distribuida, visando aperfeicoar o mercado e garantir a
sustentabilidade do sistema elétrico. Ademais, a partir de 2023, a isengdo de encargos
setoriais para novos sistemas de geracao distribuida sera substituida pela Tarifa de Uso
do Sistema de Distribuicao (TUSD), cobrada de forma gradual até¢ 2029. Além disso, a
norma estabelece novas regras para a compensacao de créditos de energia, que consiste

num mecanismo importante para incentivar a geragao distribuida.

3.10 Tarifas e Encargos do Setor Elétrico no Brasil

A geracdo e o consumo de energia solar no Brasil estdo sujeitos a um sistema tributério
complexo, composto por diversos tributos, impostos e encargos que impactam o custo final do
sistema. Logo, compreender esse panorama € crucial para avaliar a viabilidade econdmica da

energia solar e tomar decisdes conscientes sobre sua implementagao.

O setor elétrico brasileiro ¢ regulamentado pela Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL), que define as tarifas e encargos que incidem sobre a energia elétrica. Estas tarifas
sdo compostas por diversos componentes, que variam de acordo com a regido e o tipo de
consumidor. Portanto, para uma melhor compreensdo acerca do cendrio tributdrio, foram

destacados abaixo os principais componentes das tarifas de energia elétrica no Brasil:

e Custo de Disponibilidade: tarifa instituida pela Resolugdo Normativa ANEEL n°
1.000/2021 como forma de remunerar as distribuidoras de energia pela capacidade de

rede disponivel para suprir a demanda dos consumidores.

e Contribuicao de Iluminacio Publica (CIP): a CIP ¢ de competéncia municipal para
custear a iluminagdo das estruturas e instalacdes publicas, como ruas, estradas e

estabelecimentos publicos.
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e Tarifa de Energia (TE): corresponde ao valor cobrado como forma de repassar ao
consumidor os custos pela energia que ele consome, como o custo pela geragdo e

transporte da mesma.

e Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicio (TUSD): corresponde ao valor cobrado pela
utilizacdo da rede de distribuicdo de energia e sua infraestrutura. Dentre seus
componentes, destaca-se o Fio B, que representa cerca de 30% do custo total de energia
e caracteriza o montante a compensar o gasto das distribuidoras com o sistema de
distribui¢do e transmissdo, ou seja, os custos de manutencao e renovagdo, dentre outros,

da malha de fios que compdem o sistema elétrico.

Sobre a TUSD e a TE, tarifas supracitadas cobradas sobre o consumo de energia,

incidem os encargos tributarios citados abaixo:

e Imposto sobre Circulacio de Mercadorias e Prestacio de Servicos (ICMS):
imposto cobrado sobre operagdes que envolvam comercializagdo de mercadorias ou
execug¢ao de um servigo, o [CMS varia de acordo com a regulacao de cada Estado, sendo
pago ao proprio Governo Estadual do respectivo Estado. Incide por fora sobre sua base

de calculo, sendo assim incluido no valor da mercadoria ou servigo.

e Programa de Integracio Social (PIS) e Contribui¢io para o Financiamento da
Seguridade Social (COFINS): tributos federais cobrados pela Unido com a finalidade
de manter programas destinados aos trabalhadores e de atender programas sociais do

Governo Federal (LIGHT, 2021).

Diante do contexto tributario brasileiro, ¢ notdrio que a carga tributria sobre a energia
solar no Brasil ¢ complexa e pode ser significativa, variando de acordo com o estado, municipio,

tipo de consumidor e caracteristicas do sistema.

A andlise detalhada dos tributos, impostos e encargos, em conjunto com a legislagao
especifica, permite avaliar a viabilidade economica da energia solar e seus beneficios para cada
caso. Portanto, ¢ importante entender os detalhes da tributacdo do setor elétrico brasileiro, a
qual possui tarifas e encargos, que sao revisadas periodicamente pela ANEEL, por meio de
processos de Revisdo Tarifaria e Reajuste Tarifario. Esses processos levam em considera¢ao

diversos fatores, como custos de geragdo, transmissdo e distribuicdo de energia, inflacdo,
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variagdo do doélar, entre outros, possuindo relevancia para a analise de viabilidade de projetos

de energia solar devido ao seu impacto financeiro.
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4. ESTUDO DE CASO

Para ilustrar o assunto abordado no presente trabalho, sera realizado como estudo de
caso uma analise detalhada de um projeto de energia solar implementado em uma
concessionaria de automoveis localizada na Barra da Tijuca, na zona oeste do municipio do Rio
de Janeiro. Os dados e informagdes apresentados a seguir foram coletados junto ao
representante da concessionaria que foi o responsavel pelo projeto e com uma empresa

consultora de projetos especializada em energia solar.

A instalagao do projeto foi concluida no més de setembro de 2021 e, portanto, encontra-

se isenta da Tarifa pelo Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD) do Fio B até o ano de 2045.

4.1 Consumo de Energia no Local

Para sua operacionalizacdo e atendimento ao cliente, a concessiondria de automoveis
em questdo conta com uma extensa lista de itens que consomem energia, tais como ares-
condicionados e luzes ligadas por um longo periodo do dia, equipamentos € maquinarios para
a prestacao de assisténcia técnica aos veiculos dos clientes e ferramentas administrativas como

computadores, telefones e televisoes.

Para estimar o valor médio do consumo de energia mensal da concessiondria, obteve-se
um historico completo dos valores consumidos mensalmente no periodo entre setembro de 2018
e agosto de 2021. Para fins de maior acuracidade, considerando apenas os 12 meses prévios a

pandemia do COVID-19, observa-se os consumos mensais ¢ média didria na Tabela 1.

34



Tabela 1 - Consumo de Energia na Concessionaria

Qtd. de  Média de Consumo

Energia Consumida (kWh)

Dias Diario (kWh/dia)

Abril 35.427 29 1.222

Maio 37.691 30 1.250

Junho 29.068 29 1.002
Julho 23.236 30 775
2019 Agosto 18.813 30 627
Setembro 21.238 29 732
Outubro 22.252 30 742

Novembro 31.273 29 1.078
Dezembro 27.484 30 916

Janeiro 36.214 30 1.207

2020 | Fevereiro 37.288 28 1.332

Marco 37.469 30 1.249

Média de Consumo Diario | 1.009,75 kWh/dia

Fonte: Autoria Propria

4.2 Caracteristicas do Local de Implementacio

O terreno no qual a concessiondria de automoveis em questao se encontra conta com
um fator extremamente benéfico para a geracdo de energia solar; tirando suas proprias
construgdes, em seu arredor ndo ha obstrucdes que poderiam causar sombreamentos no terreno.
Dessa forma, dada a total incidéncia solar no terreno ¢ dado o limitado espago externo
disponivel no nivel do solo, optou-se por instalar os mddulos fotovoltaicos no terraco da

construcao exposto na Figura 4.
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Figura 4 - Vista Superior do Terraco da Concessiondria

Fonte: Google Maps

Descontando-se a area que fica coberta pelas sombras da caixa do elevador e da
escadaria de emergéncias, o terrago oferece uma drea disponivel de aproximadamente 600

metros quadrados para a instalagdo do sistema de energia solar.

4.3 Dimensionamento do Projeto

O dimensionamento de projetos de energia solar ¢ a etapa na qual se busca a quantidade
de modulos fotovoltaicos a serem instalados de forma que a poténcia do sistema seja adequada
para a geracdo de energia compativel com o consumo de energia. Tal etapa leva em
consideragdo fatores como o consumo médio mensal dos ultimos 12 meses, a irradia¢ao solar
que incide no local e a poténcia do mddulo fotovoltaico selecionado. Correlacionando esses
dados, ¢ possivel determinar a quantidade de modulos fotovoltaicos a serem instalados, bem

como a poténcia que o(s) inversor(es) deve(m) sustentar.

No caso em andlise, o dimensionamento do projeto teve como fator determinante nio a
demanda de energia em si, mas sim o espago disponivel para implementagdo, dado que a
exposicao a irradiagdo solar € preponderante no terrago e este proporciona uma area limitada
com as condi¢des propicias para a geracdo. Tomando como referéncia o modelo de modulo
fotovoltaico selecionado para o projeto que sera apresentado adiante, cujas medidas de 2,22m
de comprimento por 1,Im de largura resultam em uma area de 2,45 metros quadrados por

modulo, os 600 metros quadrados disponiveis podem suportar 240 modulos fotovoltaicos.
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Dessa forma, cerca de 587 metros quadrados de area seria ocupada pelos proprios modulos

fotovoltaicos, deixando 13 metros quadrados para corredores e espagos livres para circulagdo.

A defini¢cdo do inversor ¢ em funcao da poténcia instalada dos médulos fotovoltaicos.
Operando a 100% de eficiéncia com uma poténcia unitdria de S00W por moddulo, os 240
modulos teriam uma poténcia instalada equivalente a 120 kW. No entanto, fora das condigdes
de teste de temperatura na casa dos 25 °C e ventos a uma velocidade de 1 m/s, o modulo tende
a perder eficiéncia. Segundo dados do fabricante do mddulo selecionado, fora dessas condig¢des
ele opera com uma poténcia de aproximadamente 379 W. Dessa forma, 240 médulos operariam
com uma poténcia de aproximadamente 91 kW. Dado esse valor, seguindo o conceito de
Overload, comum pratica do mercado que consiste em adotar o uso do inversor com capacidade
ligeiramente menor do que a poténcia instalada dos médulos fotovoltaicos, definiu-se pela

utilizagdo de dois inversores, um de 75 kW de poténcia e outro de 15 kW de poténcia.

Com isso, finaliza-se a etapa de dimensionamento do projeto com a decisdo de utilizar
240 modulos fotovoltaicos, cuja distribuicdo pelo espago ¢ mostrada na Figura 5, e 2 inversores
totalizando 90 kW de poténcia, definindo o projeto como um sistema de Minigeragdo de
Energia.

Figura 5 - Vista Superior do Terraco com os Mddulos Fotovoltaicos

Fonte: Google Maps

Vale ressaltar que, dada a limitacdo de espago e o consumo médio mensal entre 30.000
¢ 32.000 kWh, considera-se remota a possibilidade de a geracao de energia pelo sistema atender

integralmente ou até excessivamente o consumo mensal de energia.
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4.4 Equipamentos e Investimento Inicial

O projeto obteve auxilio de uma empresa especializada em projetos de energia solar que
foi responsavel por conceber o projeto desde sua estruturacdo e licenciamento junto a Light até
a selecdo, aquisicdo e instalacdo dos equipamentos. Na Tabela 2 encontra-se a lista dos

equipamentos selecionados para o projeto e seus respectivos custos de aquisicao.

Tabela 2 - Equipamentos ¢ Valores

Equipamento Quantidade Valor
Moédulos Fotovoltaicos 240| R$ 199.200,00
Inversor 75 kW 1| R$43.200,00
Inversor 15 kW 1| R$11.300,00
Transformador Triféasico 1| R$12.500,00
Cabos 1200m| R$ 11.160,00
Estruturas de Fixagdo 120| R$ 42.000,00
Conectores € Miscelaneos - R$ 15.639,96

RS 334.999,96

Fonte: Autoria Propria

Abaixo, algumas ressalvas quanto aos modulos fotovoltaicos e inversores,

equipamentos criticos para um projeto de energia solar:

e Modulos Fotovoltaicos RSM-150-8-500M da marca chinesa Risen Energy, composto
de material monocristalino e com dimensdes de 2,22m de comprimento por 1,1m de
largura. De acordo com a fabricante, sua eficiéncia ¢ de 80.6% e poténcia sob condi¢oes
normais ¢ de 5S00W. Em locais com temperaturas acima de 259 C e ventos acima de 1
m/s, sua poténcia maxima ¢ de 379,3 W, niimero que foi adotado como poténcia para
cada moddulo. Outra informacao relevante € a perda de eficiéncia, que, de acordo com o
fabricante, ¢ de 2% no primeiro ano e de 0.55% ao ano para os demais anos. Além disso,
a Risen Energy oferece uma garantia de desempenho de 25 anos, representando assim a

vida util dos modulos.

e Inversores SOFAR 75KTL, de 75 kW de poténcia, e SOFAR 15000TL, de 15 kW de

poténcia, ambos trifasicos e produzidos pela também marca chinesa SOFAR. A
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fabricante oferece 10 anos de garantia para ambos os modelos, representando assim a

vida util dos inversores.

Além dos custos de aquisi¢do dos equipamentos, ha também os custos pelos servigos de
planejamento e instalagao dos equipamentos para a empresa especializada em energia solar, que
¢ de R$ 155.000,00. Somando-se esse montante ao valor dos equipamentos, chega-se ao

investimento inicial total do projeto de R$ 490.000,00.

4.5 Premissas e Mecanismos da Analise
4.5.1 Geracao, Consumo e Injecdo de Energia

A fim de mensurar a gerag@o de energia do projeto implementado, é necessario conhecer
a quantidade de irradiagdo solar incidente sobre o local em andlise. Para isso, utilizou-se o
SunData, programa disponivel no site do CRESESB. Nele, inseriu-se as coordenadas
topograficas da concessiondria e obteve-se as irradiacdes solares didrias médias em kWh/metro
quadrado/dia incidentes a uma distancia de aproximadamente 4 quilometros da concessionaria
de automdveis. Conforme apresentado na Figura 6, extraida do SunData, as maiores irradiacdes
sobre a concessiondria incidem nos meses de janeiro e fevereiro. Além disso, observa-se
também uma irradiacdo solar didria média maior no plano com 20 graus de inclinagcdo do que
no plano horizontal, justificando, portanto, a instalacio dos mddulos com leve inclinagao,

conforme apresentado nas Figuras 7 e 8.

Figura 6 - Irradiacdo Solar sobre a Concessionaria

Caélculo no Plano Inclinado

Estagdo: Rio de Janeiro

Municipio: Rio de Janeiro , RJ - BRASIL

Latitude: 23° S

Longitude: 43,349° O

Distancia do ponto de ref. ( 23,000833° §; 43,3875° 0) :3,9 km

" Angulo Inclinacdo ;::magzs 5°|a;1':i:5'ia;:fdia.:;‘i’“sa;|::w“J';':Izl-dia] Ago |[Set Qut |Nov Dez |Média Delta

Plano Horizontal 0° N 6,07| 6,24 5,08 4,38 3,57 3,31 3,31 4,14/ 4,36 5,02 5,16 5,90 4,71 2,93
/Angule igual a latitude 23° N 5,47 594 523 496 4,40 4,28 416| 4,87 463 491 4,75 5,25 4,90 1,78
Maior média anual 20° N 5,58 6,02 524 492 432 4,1E| 4,08 481 462 495 483 536 4,91 1,94|
Maior minimo mensal 34° N 4.99| §57| 508 503 460 4,56’ 440 5,02 457 4866 4,38 476 4,80 1,19|

Fonte: CRESESB
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Figura 7 - Disposicao dos Modulos Fotovoltaicos no Terrago

Fonte: Autores

Figura 8 -Vista Ampla do Terraco com os Modulos Fotovoltaicos

Fonte: Autores

No Grafico 8 observa-se a energia gerada para cada més de funcionamento do sistema

solar, calculada através Formula 4:
Foéormula 4 - Calculo da Quantidade de Energia Gerada
EP = (PxIrxD) * (Ef)
Fonte: Ribeiro (2020)
Onde:
EP ¢ a energia produzida;
P equivale a poténcia instalada do sistema;
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Ir ¢ a irradiagdo solar diaria média mensal para o més em questdo; e

Ef ¢ a eficiéncia dos Mddulos Fotovoltaicos no més em questao.

Grafico 8 - Geragdo de Energia pelo Sistema Fotovoltaico
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Fonte: Autoria Propria

No Grafico 8, observa-se também a influéncia da sazonalidade da irradia¢do solar
incidente sobre a concessionaria, com picos de geragdo de energia nos meses do verdo devido
ndo s6 a maior incidéncia de raios solares, mas também ao maior tempo de iluminagdo dos dias

de verdo quando comparados com os dias de outras estagcdes de tempo.

Além da sazonalidade, outro fator de influéncia evidenciado pelo Grafico 8 ¢ o
decrescimento da geragdo de energia elétrica pelo sistema fotovoltaico devido a sua perda de

eficiéncia com o decorrer de sua vida util.

Para a andlise de viabilidade do projeto, também se mostrou necessario estimar a fra¢ao
da energia gerada que, caso ndo houvesse demanda do sistema elétrico da concessiondria, seria
reinjetada na rede elétrica e compensada na conta de energia. Para isso, dado que a
concessionaria nao opera aos domingos e que nesse dia o consumo de energia € apenas para a
iluminacdo da fachada a noite, horario em que ndo se produz mais energia solar, partiu-se da
presuncao que 100% da energia gerada pelo sistema fotovoltaico neste dia da semana ¢ injetada
na rede elétrica. Dessa forma, estabelecendo-se a porcentagem que representa a quantidade de
domingos dentro de certo més e aplicando-se sobre a energia gerada nesse mesmo més, obtém-

se em kWh a quantidade de energia que foi injetada na rede nesse mesmo més.

4.5.2 Custo de Energia

Devido a dinamicidade dos pregos da energia elétrica, resultante das corre¢des anuais

estabelecidas pela ANEEL em conjunto com cada distribuidora de energia, ¢ fundamental
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considerar essa variabilidade ao calcular o desconto na conta de luz proporcionado pela energia
gerada pelo sistema solar. Com isso em mente, buscou-se estabelecer um indice de correcao

anual para o custo da energia cobrado pelas distribuidoras sobre o consumo mensal dos clientes.

Para isso, obteve-se do portal de relatorios da ANEEL a base de dados das tarifas pelas
distribuidoras e filtrou-se os dados para corresponder ao caso da concessiondria de automoveis.
Dessa forma, analisando os ajustes tarifirios da distribuidora carioca Light para o grupo
tarifario B3 na tarifa convencional entre os anos de 2010 e 2021, obteve-se como indice de

corre¢do um incremento de 5,55% ao ano para a TUSD e de 7,44% para a TE.

Tomando como ponto de partida as tarifas de R$ 0,34734/kWh referente a TUSD e R$
0,26078/kWh referente a TE, homologadas via Resolucao Homologatéria nr. 2.667 publicada
em 10 de margo de 2020 e vigente até 10 de marco de 2021, e aplicando-se sobre essas tarifas
ainda a carga tributaria composta de 22% de ICMS, 1,65% de PIS e 7.60% de COFINS, obtém-

se a curva de prego de energia apresentada pelo Grafico 9.

Grifico 9 — Projecdo da Curva do Custo de Energia
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Fonte: Autoria Propria

4.5.3 Custos de Manutencio dos Equipamentos

Para garantir a durabilidade e bom funcionamento do sistema fotovoltaico, sdo
necessarios cuidados como a limpeza periddica dos mddulos fotovoltaicos e manutengdes tanto
preditivas como preventivas do sistema. Nesse sentido, considerando que, de acordo com a EPE

(2012), os custos anuais com manutengao e operacionalizagao dos equipamentos fotovoltaicos
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ndo costumam exceder 1% do investimento inicial do projeto, provisiona-se no fluxo de caixa
uma despesa mensal de R$ 408,33 para representagdo desses custos. Com isso, corridos os 12
meses de um ano qualquer, supde-se que tenham sido gastos R$ 4.900,00 com os custos de
manuten¢do do sistema fotovoltaico, equivalente a exatamente 1% dos R$ 490.000,00

investidos na implementa¢ao do projeto.
4.5.4 Custo de Capital

O projeto foi viabilizado integralmente via capital proprio da empresa, sem recorrer a
quaisquer dividas como ferramentas de financiamento para a realizacdo do mesmo. Por esse
motivo, o custo de capital levado em considerag@o na analise serd composto apenas pelo custo

de capital proprio.

Para fins de estabelecimento do Valor Presente do caso estudado, optou-se por
considerar como taxa de desconto o Tesouro Direto IPCA + 2045, titulo soberano brasileiro
cuja rentabilidade anual ¢ [IPCA + 6,12% e cujo periodo de duracao ¢ proximo a vida util de 25

anos dos modulos fotovoltaicos, horizonte de tempo que esta anélise levara em consideragao.

Figura 9 - Quadro de Informagdes do Tesouro IPCA + 2045

Tesouro IPCA *
2045

Preco unitdrio RS 1.234,50
Rentabilidade IPCA +6,12%

Data de vencimento 15/05/2045

Fonte: Tesouro Direto, 2024

Cabe ressaltar que, dado que esse tipo de investimento ndo ¢ ofertado para pessoas
juridicas, como no caso da concessionaria de automoveis, sua taxa de rentabilidade serve como
proxy de rentabilidade anual de retornos esperados pelo proprietario da concessiondria de
automoveis caso aplicasse o montante investido em modalidades de investimento de baixo

risco.

Para chegar no custo de capital, tomou-se como referéncia o IPCA realizado dos anos
de 2021 a 2023, extraidos da base produzida pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), e as proje¢des do IPCA para 2024, 2025 e 2026 em diante, do Relatério FOCUS
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divulgado no dia 13 de maio de 2024 pelo Banco Central Brasileiro. Em seguida, cruzando-se
os indices IPCA de cada ano do prazo do titulo IPCA + 2045 com seu spread de 6,12%, chega-

se ao custo de capital apresentado na Tabela 3.

Tabela 3 - Custo de Capital

Custo de Capital (% a.a.) 8.93%
Custo de Capital (% a.m.) 0.72%

Fonte: Autoria Propria

4.6 Analise de Viabilidade
4.6.1 Fluxo de Caixa Projetado

Para registrar as entradas e saidas de capital do projeto de energia solar na
concessionaria de automoveis e calcular o resultado liquido de cada periodo, foi elaborado um
fluxo de caixa mensal a partir de agosto de 2021, data do investimento inicial e da instalagdo
do sistema fotovoltaico. Esse fluxo de caixa serd utilizado para determinar os indicadores

financeiros que avaliam a viabilidade do projeto ao longo dos seus 25 anos de vida util.

Utilizando-se as condigdes, premissas € mecanismos apresentados até aqui neste caput,

chegou-se no Fluxo de Caixa apresentado na Tabela 4.

Tabela 4 - Fluxo de Caixa Projetado para o Projeto

Aug-21 Sep-21 Oct-21 Nov-21 Dec-21 Jul-46
Economia na Conta de Energia R$ 8,125.87 R$9,503.08 R$8,972.11 R$10,256.24 R$11,338.41 R$30,946.53 R$31,515.44 R$36,817.41
Energia Consumida in loco R$ 7,092.38 R$8,038.83 R$7,830.99 R$ 8,675.94 R$ 9,590.74 R$26,947.92 R$28,394.51 R$32,220.35
Energia Injetada R$ 1,091.14 R$1,545.93 R$1,204.77 R$ 1,668.45 R$ 1,844.37 R$ 5,389.58 R$ 4,206.59 R$ 6,196.22
Deducbes -R$ 57.65 -R$ 81.68 -R$ 63.65 -R$ 88.15 -R$ 96.70 ... -R$ 1,390.98 -R$ 1,085.66 -R$ 1,599.16
Custos Operacionais -R$ 1,526.50 -R$1,526.50 -R$ 1,526.50 -R$ 1,526.50 -R$ 1,526.50 -R$ 1,526.50 -R$ 1,526.50 -R$ 1,526.50
D&A -R$1,118.17 -R$1,118.17 -R$1,118.17 -R$ 1,118.17 -R$ 1,118.17 -R$ 1,118.17 -R$ 1,118.17 -R$ 1,118.17
Custos de Manutengao -R$ 408.33 -R$ 408.33 -R$ 408.33 -R$ 408.33 -R$ 408.33 -R$  408.33 -R$ 408.33 -R$  408.33
IRPJ -R$ 989.90 -R$1,196.49 -R$1,116.84 -R$ 1,309.46 -R$ 1,471.79 -R$ 4,413.00 -R$ 4,498.34 -R$ 5,293.64
Despesas de Capital -R$ 490,000.00 R$ - R$ - R$ - R$ - R$ - R$ - R$ - R$ 27,250.00
Fluxo de Caixa -R$ 490,000.00 R$6,727.63 R$7,888.26 R$7,446.94 R$ 8,538.45 R$ 9,458.29 R$26,125.19 R$26,608.76 R$ 58,365.44

Fonte: Autoria Propria

Repassando-o do topo até a base vemos primeiramente o valor economizado da conta
de energia do més em questdo. Tal valor ¢ encontrado somando-se o valor referente a energia

consumida in loco ao valor referente a energia injetada na rede e descontando-se do resultado
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as dedugdes referentes ao ICMS incidente sobre a quantidade de energia injetada na rede e, a

partir de 2045, a TUSD Fio B.

Em seguida, observamos os Custos Operacionais, que sao a soma entre os valores da
depreciagdo linear dos equipamentos em funcao de suas vidas uteis e os custos de manutengao,
provisionados a 1% ao ano do valor do investimento inicial. Ainda sobre a depreciagdo, vale
ressaltar que, como ¢ uma despesa sem impactos no caixa dado que ndo ha desembolso de caixa,

seu valor ¢ retornado ao fluxo de caixa final projetado.

Abaixo dos Custos Operacionais, tem-se o valor do Imposto de Renda de Pessoa
Juridica. Apesar de todo fluxo de caixa girar em torno ndo de uma receita, mas sim um desconto
em cima de uma despesa, provisiona-se a aliquota de 15% referente ao IRPJ. Isso porque esse
desconto na conta de luz representa um valor que viria a ser deduzido do resultado da empresa,
sobre o qual incide o IRPJ. Ainda sobre esse encargo, ¢ importante ressaltar que, por ser uma

despesa dedutivel, a depreciagdo esta inclusa em sua base de célculo.

Por ultimo, tem-se as Despesas de Capital, que representam o valor do investimento nos
bens que compdem o sistema fotovoltaico instalado na concessionaria. Ressalta-se que em
agosto de 2046, ao fim dos 25 anos de vida util do projeto, a ultima dupla de inversores
adquirida no ano de 2041 depreciou pela metade. Para maior acuracidade do fluxo de caixa,

portanto, retornou-se o valor atualizado dos mesmos para o resultado do ultimo més projetado.
4.6.2 Indicadores Financeiros

Analisado o fluxo de caixa projetado, o qual detalha as receitas, as despesas e os
investimentos do projeto, passa-se para a etapa de céalculo dos indicadores financeiros que
oferecem um parecer sobre a viabilidade econdmica da implementacao do sistema de geragao

de energia fotovoltaica na concessionaria de automoveis.

Maleando-se a ultima linha do fluxo de caixa projetado apresentado na Tabela 4, pode-
se estabelecer os indicadores de VPL e TIR, calculados através das Formulas 2 e 3,

respectivamente, e apresentados na Tabela 5.
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Tabela 5 - VPL e TIR do Projeto

Ano VPL TIR (% a.a.)
1 R$ (399.254,30) -92,48%

3 RS (225.367,26) -25,02%

4 RS (142.155,42) -7,45%
5 RS (61.234,76) 3,33%
10 R$ 288.229,07 21,53%
15 R$ 612.681,78 25,59%
20 RS 885.252,23 26,75%

25 R$ 1.132.251,41 27,16%

Fonte: Autoria Propria

Por meio da andlise da Tabela 5, pode-se verificar, na coluna que apresenta o VPL, que
o payback descontado, ou seja, aquele no qual leva-se em consideragdo a taxa de desconto do
custo de capital no tempo, ocorre no intervalo entre o 5° ¢ 10° ano. Utilizando a Férmula 1,
conclui-se que a soma dos fluxos de caixa liquidos e descontados pelo custo de capital iguala-

se ao capital investido no decorrer do 69° més.

4.7 Discussao dos Resultados

Analisando-se os resultados apresentados, observa-se a viabilidade financeira do projeto

através dos indicadores positivos derivados do fluxo de caixa projetado.

O VPL positivo de aproximadamente 1,1 milhdo de reais indica que, apesar de
considerar o valor do capital no tempo, o sistema de energia fotovoltaica retorna a

concessionaria o valor do investimento inicial e ainda gera valor excedente.

A TIR anualizada de 27,16% aponta para a mesma geragao de valor que o VPL positivo.
Mais além, comparando-a com o custo de capital anualizado de 8,93%, pode-se concluir que o
investimento no sistema fotovoltaico proporciona um resultado melhor do que o resultado
financeiro de um investimento com taxa de rentabilidade equivalente a do custo de capital de

8,93% ao ano.
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Por fim, analisando o payback descontado, de aproximadamente 6 anos, pode-se
concluir que este € o prazo que demora para a economia pela geracao in loco de energia elétrica
por meio do sistema fotovoltaico recuperar o valor investido no mesmo. Apds o referido
periodo, espera-se que os 19 anos restantes de vida util do sistema tragam a geracao de valor

evidenciada pelo VPL e pela TIR.
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5. CONCLUSAO

Diante de todo o exposto, verifica-se que o presente estudo sobre a energia solar no
Brasil evidencia o enorme potencial do pais para o aproveitamento dessa fonte de energia limpa
e renovavel. Ademais, como visto, com uma média de irradiacdo solar anual de
aproximadamente 4,3 a 6,3 kWh/m?/dia, o Brasil possui condi¢des extremamente favoraveis
para a geracdao de energia solar fotovoltaica. Além disso, a crescente demanda por fontes de
energia sustentdveis e futuros avangos tecnoldgicos aplicados na geracdo energia renovavel

tornam o cenario brasileiro ainda mais promissor.

O estudo de caso apresentado demonstrou a viabilidade e a rentabilidade do projeto de
implementa¢do de energia solar na concessiondria de automoéveis. Observa-se que, através da
analise detalhada dos fluxos de caixa projetados, foi possivel observar que, devido as economias
geradas na conta de energia, o investimento inicial ¢ recuperado em um periodo relativamente
curto de cerca de 25% da vida 1til do projeto, deixando entdo os 75% restantes para a geracao
de valor a concessionaria. O estudo também analisou que a Taxa Interna de Retorno (TIR) do

projeto se mostrou superior ao custo de capital, indicando uma atratividade financeira robusta.

Quanto aos resultados, estes comprovam que, além dos beneficios ambientais, como a
reducdo das emissoes de gases de efeito estufa e a diminuicdo da dependéncia de fontes de
energia nao-renovaveis, projetos de energia solar no Brasil podem ser lucrativos. Este cenario,
aliado ao avancgo tecnolédgico e a diminuig@o dos custos dos equipamentos fotovoltaicos, torna

a energia solar uma alternativa cada vez mais competitiva e acessivel.

Para mais, durante o desenvolvimento deste trabalho, mais especificamente na
elaboracdo do estudo de caso, foram identificadas algumas lacunas que merecem a atencao de
futuros trabalhos similares, principalmente quanto as premissas adotadas no modelo.
Primeiramente, dada a parcela da TUSD referente ao Fio B incidente sobre a energia injetada
na rede, sugere-se uma melhor apuracdo quanto a divisdo da energia gerada pelo sistema
fotovoltaico entre o montante consumido in loco e o montante injetado na rede elétrica. Além
disso, considerando a forte influéncia nos indicadores de viabilidade, identifica-se uma lacuna
na metodologia utilizada para determinar o custo da energia, que foi feita tragando uma média
dos ultimos ajustes tarifarios. Embora essa abordagem forne¢a uma estimativa pratica, ela pode

ndo refletir com precisdo as variagdes futuras nos pregos da energia, que podem ser
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influenciadas por uma série de fatores, incluindo politicas governamentais, flutuagdes

econdmicas e mudangas no mercado de energia.

Como oportunidades de aprofundamento e expansao de pesquisa para novos trabalhos
referentes a viabilidade financeira de projetos de energia solar, sugere-se um maior
aprofundamento nos impactos da adesdo da energia no custo de energia no Brasil, assim como
uma maior exposi¢ao das consequéncias que os fenomenos de Aquecimento Global e Efeito

Estufa podem apresentar a industria e aos usuarios da energia solar.

Em suma, a energia solar se apresenta como uma solugdo estratégica para o Brasil,
contribuindo ndo apenas para a sustentabilidade ambiental, mas também para o
desenvolvimento economico do pais. Dada sua viabilidade e rentabilidade para o usudrio; os
incentivos governamentais, a conscientizacdo da populagdo e os investimentos em
infraestrutura sdo fundamentais para alavancar ainda mais essa fonte de energia. Portanto,
incentivar e ampliar o uso da energia solar deve ser uma prioridade nas politicas energéticas
nacionais, a fim de que seja garantido um futuro mais sustentdvel e economicamente vantajoso

para todos.

49



6. BIBLIOGRAFIA

ABSOLAR. Energia Solar Fotovoltaica no Brasil: Infografico ABSOLAR. Disponivel em:

https://www.absolar.org.br/mercado/infografico/. Acesso em: 24 mar. 2024.

ABSOLAR. Energia solar gera 40 mil empregos no ano e busca por cursos dispara. 2020.
Disponivel em: https://www.absolar.org.br/noticia/energia-solar-gera-40-mil-empregos-no-

ano-e-busca-por-cursos-dispara/. Acesso em: 4 abr. 2024.

ABSOLAR. Energia solar: a energia do futuro. 2020. Disponivel em:
https://www.absolar.org.br/noticia/energia-solar-a-energia-do-futuro/. Acesso em: 15 abr.

2024.

ALTERNATIVE ENERGY. Dados do crescimento do setor de energia solar no Brasil e
no Mundo. 2022. Disponivel em: https://www.ae.eng.br/dados-crescimento-setor-energia-

solar-no-brasil-e-mundo/. Acesso em: 22 abr. 2024.

ANEEL. RESOLUCAO NORMATIVA N° 482, DE 17 DE ABRIL DE 2012. A: A, 2012.
Disponivel em: https://www.cocel.com.br/wp-
content/uploads/2014/12/Resolu%C3%A7%C3%A30-Aneel-482-de-17-de-abril-de-2012.pdf
. Acesso em: 26 set. 2023.

AYRAO, Vinicius. Energia Solar Fotovoltaica no Brasil. Rio de Janeiro, out. 2018.102f.
Disponivel em: https://www.leonardo-energy.org.br/wp-content/uploads/2019/05/Estudos-
Fotovoltaicos-Vinicius-Ayrao.pdf. Acesso em: 29 abr. 2024.

BALARINE, Oscar Fernando Osorio. Desvendando o calculo da TIR. Revista de
Administragdo, Sao Paulo, v. 38, n. 1, p. 15-24, mar. 2003. Disponivel em:
http://rausp.usp.br/wp-content/uploads/files/V3801015.pdf. Acesso em: 17 abr. 2024.

Banco Central do Brasil. FOCUS: Relatério de Mercado. 2024. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus/17052024. Acesso em: 20 mai. 2024.

BERK, Jonathan; DEMARZO, Peter. Finan¢as empresariais essencial. Traducao Christiane
de Brito Andrei. Porto Alegre: Boojman, 2010.

50



BEZERRA, Francisco Diniz. Energia Solar. Caderno Setorial ETENE, Fortaleza, n. 295, 14
p. jul. 2023. Disponivel em: https://www.bnb.gov.br/s482-
dspace/bitstream/123456789/1849/1/2023 CDS 295.pdf. Acesso em: 03 maio 2024.

CABRAL, Bruno Baima Costa. A Tarifa de Energia Elétrica e os Encargos Setoriais
Incidentes para financiar o Desenvolvimento do Setor bem como as Politicas Energéticas
do Governo Federal. 2012. 52 f. Monografia (Especializagio) - Curso de Direito da
Regulacdo, Instituto Brasiliense de Direito Publico, Brasilia, 2012. Disponivel em:
https://repositorio.idp.edu.br/bitstream/123456789/411/1/Monografia Bruno%20Baima%20C
osta%20Cabral.pdf. Acesso em: 12 abr. 2024.

CARMONA, Bruna de Souza; KASSAI, José Roberto. A matriz energética brasileira: uma
analise perante a NDC e 0 ODS7. USP INTERNATIONAL CONFERENCE IN
ACCOUNTING, 19., 2019, Sao Paulo. Disponivel em:
https://congressousp.fipecafi.org/anais/19UspInternational/ArtigosDownload/1751.pdf.
Acesso em: 16 abr. 2024.

CASARIN, Ricardo. Renovaveis devem crescer mais nos préximos 5 anos do que em toda
a historia. 2024. Disponivel em:
https://www.portalsolar.com.br/noticias/mercado/internacional/renovaveis-devem-crescer-

mais-nos-proximos-5-anos-do-que-em-toda-a-historia. Acesso em: 10 maio 2024.

CHIARETTI, Daniela. Energia solar alcanca marca histérica no mundo. 2022. Disponivel
em: https://valor.globo.com/mundo/noticia/2022/05/22/energia-solar-alcanca-marca-historica-

no-mundo.ghtml. Acesso em: 24 abr. 2024.

CRESESB - CENTRO DE REFERENCIA PARA ENERGIA SOLAR E EOLICA SERGIO
BRITO. Potencial Solar - SunData v 3.0. Disponivel em:
https://cresesb.cepel.br/index.php?section=sundata&. Acesso em: 14 abr. 2024.

DAMODARAN, Aswath. A Face Oculta da Avaliacdo — Avaliacdo de empresas da Velha
Tecnologia, da Nova Tecnologia e da Nova economia. Trad. Marcelo Arantes Alvim e

Sonia Midori Yamamoto. Sdo Paulo: Mackron Books, 2002.

DORANTE, Adriana. Energia solar é a fonte renovavel mais promissora, diz Agéncia de

Protecio Ambiental dos EUA. 2021. Disponivel em:

51



https://www.portalsolar.com.br/noticias/politica/politica-internacional/energia-solar-e-a-fonte-
renovavel-mais-promissora-d iz-agencia-de-protecao-ambiental-dos-eua. Acesso em: 24 set.

2023.

EDP. Energia solar no Brasil: historico, cenario atual e previsdes. 2023. Disponivel em:

https://solucoes.edp.com.br/blog/energia-solar-no-brasil/. Acesso em: 10 abr. 2024.

EDP. Qual é a origem da energia solar? Conheca a historia no Brasil e no mundo. 2023.
Disponivel em: https://solucoes.edp.com.br/blog/origem-da-energia-solar/. Acesso em: 30 abr.

2024.

EPE. Anudrio Estatistico de Energia Elétrica 2021. 2021. Disponivel em:
https://www.epe.gov.br/sites-pt/publicacoes-dados-
abertos/publicacoes/Publicacoes Arquivos/publicacao-160/topico-

168/EPEFactSheetAnuario2021.pdf. Acesso em: 24 mar. 2024.

EPE. Balan¢o Energético Nacional 2023. 2023. Disponivel em:
https://www.epe.gov.br/pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/balanco-energetico-

nacional-2023. Acesso em: 26 set. 2023.

FAMA, Rubens; BRUNI, Adriano Leal. As Decisdes de Investimentos: com Aplicacdes na
HP12C e Excel. Sdo Paulo: Atlas, 2003, v. 2.

GITMAN, Lawrence J. Principios de Administraciao Financeira, 7* ed. Sao Paulo:
HARBRA, 2002. 841 p.

HOIJI, Masakazu. Administra¢ao financeira: uma abordagem pratica. 2. ed. Sao Paulo:

Atlas, 2000.

IBGE - INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. IPCA - indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo: Séries historicas. Disponivel em:
https://www.ibge.gov.br/estatisticas/economicas/precos-e-custos/9256-indice-nacional-de-

precos-ao-consumidor-amplo.html?=&t=series-historicas. Acesso em: 26 abr. 2024.

PEREIRA et al.. Atlas Brasileiro de Energia Solar. 2% ed. Sao Jos¢ dos Campos: INPE, 2017.
80p. Disponivel em: http://doi.org/10.34024/978851700089

52



IPEA. ODS 7 - Energia Limpa e Acessivel: o que mostra o retrato do Brasil?. Rio de
Janeiro: 2019. 34 p. Disponivel em:
https://portalantigo.ipea.gov.br/agencia/images/stories/PDFs/livros/livros/190502 cadernos
ODS objetivo_7.pdf. Acesso em: 04 abr. 2024.

IRENA. Renewable capacity statistics 2023. Disponivel
em:<https://www.irena.org/Publications/2023/Mar/Renewable-capacity-statistics-2023. >.
Acesso em: 09 jun. 2023.

KASSALI José Roberto et al. Retorno de investimentos: Abordagem matematica e

contabil de lucro empresarial. 2. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2000.

LIGHT. Entenda a conta da sua casa. Disponivel em:
https://www .light.com.br/SitePages/page-entenda-a-conta-da-sua-casa.aspx. Acesso em: 03

abr. 2024.

LORENZETTI, Leonardo. Analise da Viabilidade de Investimento de uma Empresa do
ramo de Distribuicdo de Gas Natural Comprimido (GNC) 2013. 71 f. Monografia
(Especializagdo) - Curso de Ciéncias Contabeis, Universidade de Caxias do Sul, Caxias do
Sul, 2013. Disponivel em:
https://repositorio.ucs.br/xmlui/bitstream/handle/11338/1662/TCC%20Leonardo%20Lorenzet
.pdf. Acesso em: 19 maio 2024.

Ministério de Minas e Energia. Brasil bate recorde de expansao da energia solar em 2023.
2023. Disponivel em: https://www.gov.br/mme/pt-br/assuntos/noticias/brasil-bate-recorde-de-

expansao-da-energia-solar-em-2023. Acesso em: 15 abr. 2024.

Ministério de Minas e Energia. Brasil se torna o oitavo maior pais do mundo em
capacidade instalada para geracio de energia solar. 2023. Disponivel em:
https://www.gov.br/mme/pt-br/assuntos/noticias/brasil-se-torna-o-oitavo-maior-pais-do-

mundo-em-capacidade-instalada-para-geracao-de-energia-solar. Acesso em: 25 abr. 2024.

Ministério de Minas e Energia. Gerac¢ao de energia por fontes renovaveis cresce em 2022.
2022. Disponivel em: https://www.gov.br/pt-br/noticias/energia-minerais-e-
combustiveis/2022/12/geracao-de-energia-por-fontes-renovaveis-cre sce-em-2022. Acesso

em: 24 set. 2023.

53



Ministério do Meio Ambiente e Mudanga do Clima. Os avancos e o futuro da energia solar
no Brasil sdo destaques na rodada de painéis no estande do pais na COP27. 2022.

Disponivel em: https://www.gov.br/mma/pt-br/assuntos/brasil-na-cop/os-avancos-e-o-futuro-
da-energia-solar-no-brasil-sao-destaques-na-rodada-de-paineis-no-estande-do-pais-na-cop-27.

Acesso em: 25 abr. 2024.

NEOSOLAR. Lei 14.300: O Marco Legal da Geracao Distribuida: Havera taxacio do
sol? 2022. Disponivel em: https://www.neosolar.com.br/aprenda/saiba-mais/lei-14300-marco-

legal-geracaodistribuida. Acesso em: 01/10/2023.

PORTAL SOLAR. Energia Solar no Brasil. Disponivel em:

https://www.portalsolar.com.br/energia-solar-no-brasil.html. Acesso em: 01 abr. 2024.

PORTUGAL, André Luiz de Souza. Aplicacao da teoria das Opc¢des Reais na avaliaciao de
uma usina hidrelétrica. 2007. Disserta¢ao (Doutorado) - Curso de Administragao, Puc-Rio,
Rio de Janeiro, 2007. Disponivel em: https://www.maxwell.vrac.puc-

110.br/11406/11406 _1.PDF. Acesso em: 21 abr. 2024.

RIBEIRO, Vinicius Duarte Aquino Pinheiro. Dimensionamento de um Sistema Solar
Fotovoltaico das Areas Comuns de um Condominio Multifamiliar. 2020. 82 f. TCC
(Graduacao) - Curso de Engenharia Civil, Universidade Candido Mendes, Campo dos
Goytacazes, 2020. Disponivel em: https://www.ucam-campos.br/wp-

content/uploads/2022/04/tcc-vinicius-duarte.pdf. Acesso em: 14 abr. 2024.

SAMANEZ, C. P. Matematica Financeira: Aplicacoes a Analise de Investimentos. 3*
edi¢ao: Pearson Prentice Hall, 2010.

SOUZA, Alceu; CLEMENTE, Ademir. Decisoes Financeiras e Analise de Investimentos. 5.
ed. Sdo Paulo: Atlas, 2004.

SPELLMEIER, Robson. Analise da Viabilidade Economico-Financeira da Implantacio
de um Lar de Idosos na Cidade de Roca Sales, considerando o Risco Associado ao
Retorno Esperado. 2019. 97 f. Monografia (Especializagdo) - Curso de Administragio de
Empresas, Universidade do Vale do Taquari, Lajeado, 2019. Disponivel em:
https://www.univates.br/bduserver/api/core/bitstreams/7bcbe07a-e931-453¢c-a6e0-
Obd65d35a666/content. Acesso em: 01 maio 2024.

54



TESOURO DIRETO. Tesouro IPCA + 2045. Disponivel em:

https://www.tesourodireto.com.br/titulos/precos-e-taxas.htm#0. Acesso em: 20 abr. 2024.

TOLMASQUIM, Mauricio T.. Energia Renovavel: Hidraulica, Biomassa, Eolica, Solar,
Oceanica. Rio de Janeiro: EPE, 2016. Disponivel em: https://www.epe.gov.br/sites-
pt/publicacoes-dados-abertos/publicacoes/Publicacoes Arquivos/publicacao-
172/Energia%20Renov%C3%A1vel%20-%200nline%2016maio2016.pdf. Acesso em: 7 abr.
2024.

UNEP. O aumento alarmante da temperatura global. 2022. Disponivel em:
https://www.unep.org/pt-br/noticias-e-reportagens/reportagem/o-aumento-alarmante-da-
temperatura-
global#:~:text=Em%202020%2C%20a%?20concentra%C3%A7%C3%A30%20de. Acesso
em: 15 abr. 2024

WORLD BANK GROUP. Global Solar Atlas. Disponivel em:
<https://globalsolaratlas.info/map>. Acesso em: 21 jun. 2023.

55



