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Resumo

Lopes, Ana Clara Araujo Zacche Coelho, Carlos Frederico de Souza
(Orientador). Oportunidades para Empresas Chinesas no Mercado de
Energia Solar do Brasil. Rio de Janeiro, 2024, 59 p. Trabalho de Concluséo
de Curso de Graduacgdo — Instituto de Relagbes Internacionais, Pontificia
Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

O objetivo central do projeto de consultoria € uma avaliacdo das setor de
energia solar brasileiro visando oportunidades para empresas chinesas. As
principais recomendac¢des para empresas chinesas que ja operam ou planejam
ingressar no setor de energia solar no Brasil sdo as seguintes: (i) maximizar
beneficios fiscais e regulatorios, (ii) explorar oportunidades de geragdo
centralizada, (iii) estabelecer Parcerias Publico-Privadas (PPPs), (iv)
implementar joint ventures e (v) expandir para o setor de transmissdo e
armazenamento de energia. Na introducao, destaco as capacidades do Brasil e
da China no setor e suas complementaridades. No desenvolvimento, indico um
panorama da atuacdo chinesa no mercado de energia solar. Proponho um
diagnostico de oportunidades para empresas chinesas no Brasil nesse setor,
realizando uma analise regional dos investimentos e destacando estudos de
casos relevantes. Na conclusdo, resumo as principais recomendacgdes as
empresas chinesas diante do cenario apresentado.

Palavras-chave

Comércio Internacional; Comércio Sino-Brasileiro; Energia Solar;
Investimento Externo; Potencial Energético



Abstract

Lopes, Ana Clara Araujo Zacche; Coelho, Carlos Frederico de Souza
(Advisor). Opportunities for Chinese Companies in Brazil’s Solar
Energy Market. Rio de Janeiro, 2024. 59 p. Undergraduate Final Paper —
International Relations Institute, Pontifical Catholic University of Rio de
Janeiro.

The central objective of the consulting project is an evaluation of the
Brazilian solar energy sector aimed at Chinese companies. The main
recommendations for Chinese companies currently operating or planning to
enter the solar energy sector in Brazil are as follows: (i) maximize tax and
regulatory benefits, (ii) explore opportunities in centralized generation, (iii)
establish Public-Private Partnerships (PPPs), (iv) implement joint ventures,
and (v) expand into the energy transmission and storage sector. In the
introduction, I highlight the capabilities of Brazil and China in the sector and
their complementarities. In the development, | provide an overview of China's
role in the solar energy market. | propose a diagnostic analysis of opportunities
for Chinese companies in Brazil in this sector, conducting a regional analysis
of investments and highlighting relevant case studies. In the conclusion, I
summarize the main recommendations for Chinese companies in light of the
presented scenario.

Keywords

International Trade; Brazil-China Trade; Solar Energy; Foreign Investment;
Energy Potential
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Principais resultados

e Sinergia entre a expertise chinesa e o mercado de energia solar
brasileiro. A alta incidéncia solar no Brasil torna o pais um mercado
atrativo para investimentos chineses no setor, especialmente em razdo da
lideranca da China nesse mercado.

e Aproveitamento de beneficios fiscais e regulatérios. As empresas
chinesas podem explorar as vantagens fiscais disponiveis nas esferas federal
e estadual no Brasil, como forma de reduzir custos operacionais e ampliar
sua participacdo no mercado internacional.

e Investimentos em transmissdo e armazenamento de energia. A
experiéncia internacional das empresas chinesas pode contribuir para
superar desafios técnicos e operacionais, atendendo as necessidades do
mercado solar no Brasil.

e Recomendacdes estratégicas para investidores chineses. Atraves de uma
abordagem integrada, € indicado (i) maximizar beneficios fiscais e
regulatérios, (ii) explorar oportunidades de geracdo centralizada, (iii)
estabelecer Parcerias Publico-Privadas (PPPs), (iv) implementar joint

ventures e (V) expandir para o setor de transmissdo e armazenamento.




1. Introducéao

Esta se¢do tem como objetivo detalhar a metodologia adotada neste
projeto de consultoria, bem como explorar as sinergias entre o mercado de
energia solar do Brasil e as empresas chinesas atuantes no comércio
internacional do setor. Para isso, apresenta-se um panorama das capacidades e
atuacbes desses atores, estabelecendo uma base contextual que sera
aprofundada nas se¢des seguintes.

1.1. Metodologia

De forma a alcangar o objetivo de avaliar as oportunidades para
empresas chinesas no mercado de energia solar brasileiro, apresento a
abordagem adotada. Em primeiro lugar, foi fornecido um contexto do quadro
atual a partir do levantamento de dados do setor de energia solar no Brasil e na
China. O diagndstico de oportunidades para empresas chinesas no pais passa
por identificacdo de regides estratégicas para investimento com base em dados
econémicos, climaticos e regulatérios. A analise de iniciativas de sucesso no
mercado de energia solar brasileiro destaca potenciais areas de atuacéo,
oportunidades e desafios. Paralelamente, destaco que os dados referenciados
aqui foram obtidos a partir de relatérios setoriais, estudos académicos,
legislacOes federais e locais. Nesse sentido, a avaliagdo seguinte foi conduzida
de modo a oferecer recomendacdes praticas e aplicaveis as empresas chinesas.

1.2. O Mercado de Energia Solar do Brasil e a sua Integracdo com o
Comércio Internacional Chinés

O Brasil apresenta um potencial relevante no setor de energia solar,
enquanto a China lidera a producdo mundial de painéis solares (Valor
Econdmico, 2024). Diante de uma mudanca nas tendéncias do comércio
internacional, a abordagem chinesa sofreu alteracdo e o mercado brasileiro
mostra-se como uma saida lucrativa.

Em um mundo voltado para medidas protecionistas e mais avesso
ao livre comércio, a China passa a enfrentar um maior volume de barreiras as
suas exportacdes (Licha; Souza, 2024). Essa conjuntura contribuiu para uma
crise de oferta no pais, fazendo com que as exportacées sejam cada vez mais
importantes na contribui¢do para o PIB (Produto Interno Bruto) do pais. No

entanto, a diversificacdo de parceiros mostra-se necessaria diante do aumento
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de barreiras ao comércio em grandes mercados, como 0s europeus e nos Estados
Unidos (Montti A. Oriana, 2024).
Por outro lado, em consondncia com o Belt and Road Initiative
(BRI), a China veio expandindo os seus mercados para o Sul Global. Olhando
para 0 Brasil e para os crescentes investimentos chineses na economia verde
(Medeiros, 2024), ¢ possivel vislumbrar janelas de oportunidades para empresas
chinesas no mercado brasileiro de energia solar.
Em especial, ao considerarmos a boa relagdo comercial estabelecida
entre os paises. Houve um crescimento do comércio sino-brasileiro de US$ 54,1
bilhdes entre 2000 e 2010, fazendo com que a China se tornasse o principal parceiro
comercial do Brasil desde entdo (Melo; Filho, 2015). Isso é ilustrado pelo Grafico
1 abaixo, em que as exportacOes brasileiras estdo indicadas em verde enquanto as

importacdes chinesas, em azul.

Gréfico 1 - Panorama das Rela¢des Comerciais Brasil - China (2013-
2023)

USS 100 Bihoes

USE 590 Bihoes

Exportagdes Brasileiras para a China

I Importacdes Brasileiras de Produtos Chineses

Fonte: Brasil, 2024.
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Por sua vez, também podemos enxergar essa relacdo de
complementariedade entre os paises nessa esfera. A China é o principal destino das
exportacdes brasileiras de commodities, como minério de ferro e soja, enquanto o
Brasil importa principalmente produtos manufaturados chineses (Brasil, 2024).

De maneira analoga, a China domina a producéo de painéis solares
e detém abundancia em minerais estratégicos para essa producdo, como o silicio
(IEA, 2023). Em 2022, a China foi responsavel por 95% do aumento da
producdo global de painéis solares fotovoltaicos. Para os anos de 2023 e 2024,
a International Energy Agency (IEA) prevé que essa participacdo produtiva
dobre.

Como evidenciado no Gréfico 2 abaixo, a capacidade chinesa nesse
mercado a torna uma fornecedora de painéis solares extremamente competitiva

em relagdo aos demais paises.

Grafico 2 - O Império Solar da China: Dominio na Producéo de
Painéis e Minerais Essenciais
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J& ilustrando a complementaridade de ambos o0s paises no setor de
energia solar, o Brasil apresenta enorme abundancia de incidéncia solar - como

indica 0 mapa solarimétrico na Figura 1 abaixo (INPE, 2017).

Figura 1 - O Potencial de Geragdo Fotovoltaica Brasileira
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INPE, 2017.

Desse modo, elucidando a complementaridade entre os paises no

setor de energia solar e corroborando para oportunidades de investimento no setor,

como sera aprofundado em seguida.



2. A China e o Mercado de Energia Solar

Nesta secdo, apresento um panorama da atuacdo chinesa no mercado
de energia solar, examinando as politicas internas voltadas para o setor
fotovoltaico e sua expanséo para o mercado global, consolidando a China como
o maior player internacional desse setor. Além disso, analiso o contexto politico
e econdmico chinés, destacando como essas condigdes podem tornar os
investimentos em energia solar no Brasil uma estratégia atrativa para empresas
chinesas do setor.

2.1. A Ascensdo da China como Poténcia na Indastria Solar: O
Esverdeamento das Politicas Chinesas e o Belt and Road
Initiative

E possivel notar que a China vem sinalizando determinada
inclinagdo para politicas mais verdes e voltadas para o setor de energia
renovavel. A partir de 2011, com o 12° Plano Quinquenal, foi reconhecido as
pautas do meio ambiente e mudanca climética, aproximando-se de uma
abordagem voltada para eficiéncia energética.

Passaram a definir metas como a reducdo do consumo de energia e
das emissbes de CO2 por unidade do PIB e, ainda, a alinhar o seu sistema
legislativo com as medidas provisorias para gestdo de economia de energia e
promocéao de baixo carbono (Wu et al., 2024 apud Medeiros, 2024).

Incentivos de natureza fiscal e politica viabilizaram um célere
processo de desenvolvimento de energia renovavel na China, fazendo com que
as suas empresas obtivessem 75% da capacidade produtiva dos modulos solares
e 80% na fabricacdo dos painéis solares em 2021 (IPEA, 2023).

Esse movimento também pode ser observado no setor bancério
chinés que, incentivado pelo governo, concedeu empréstimos para a inddstria
solar no pais, corroborando para que a sua producdo chegasse a dobrar a
demanda mundial (Bradsher, 2024b).

Isso fica claro com o estudo da Comissdo Europeia divulgado pelo
New York Times em 6 de agosto de 2024: empresas chinesas fabricam painéis
solares por 16 a 18,9 centavos por watt enquanto as empresas europeias
fabricam painéis solares por 24,3 a 30 centavos por watt de capacidade de

geracgdo. Essa vantagem é aprofundada no Box 1 abaixo.
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Box 1 - Incentivos, Recursos Naturais e Terra Barata

A fabricagdo da principal matéria-prima para painéis solares, o
polisilicio, requer grandes quantidades de energia. As empresas chinesas
estdo reduzindo ainda mais 0s seus custos operacionais ao instalar
fazendas solares nos desertos do oeste da China, onde o terreno publico
apresenta custos muito baixos em funcéo das condigdes dessas regides.

Fonte: A autora, 2024, com base em Bradsher, 2024a.

Paralelamente aos incentivos internos, a China vem se propondo em
expandir o Belt and Road Initiative. Essa iniciativa comegou em 2013 e tem
como objetivo desenvolver um projeto internacional de infraestrutura e
desenvolvimento sustentavel no escopo do comércio. Conduzido por parcerias
entre empresas chinesas e entes estatais ou privados nos paises parceiros, ele
possui sua vertente maritima e terrestre (Medeiros, 2024).

Nesse quadro, o BRI assume um papel importante no engajamento da
China em projetos de energias renovaveis com seus aliados. Apesar do Brasil
ndo fazer parte oficialmente dessa iniciativa muito em funcdo de questbes
diplomaticas com os Estados Unidos (Brasil 247, 2024), essa estratégia da
China vem gerando frutos em outras regides do mundo - o que pode ser
adaptado ao Brasil, considerando as oportunidades no mercado de energia solar
do pais.

As Tabelas 1 e 2 abaixo ilustram o volume dos investimentos da
China na regido da América Latina. No mesmo estudo, o IPEA (2023) destaca
que o setor de eletricidade correspondeu a 70% das aquisi¢des chinesas na
América Latina e Caribe (Albright; Ray; Liu, 2022 apud IPEA, 2023).

Ja no Brasil, o setor de eletricidade foi 0 que mais recebeu recursos
financeiros chineses entre 2007 e 2021, representando cerca de 40% do total
(Cariello, 2022, apud IPEA, 2023).
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Tabela 1 - Investimento Externo Direto e Financiamento Chinés
por Modalidade e Fonte de Energia (2000-2032) em MW na América

Latina

Financiamento

Modakidade fin anlf ig n+1ento gre:ait;ieid br-:ll-frf:‘ie.fd dﬂ{.,"-‘;_ln E'. e do Totsd
Chexim
Hidrelétrica 1.310 1.432 15.048 2777 20.567
Gas . 42 4.515 - 4,557
Edlica - 1.616 2.538 17 4170
Solar . 872 1.168 210 2.250
Biomassa - 75 608 20 703
Petroleo - - m 100 411
Carvdo . - . 350 350
Total 1.310 4.037 24.188 3.474 33.009
IPEA, 2023.

Desse modo, fica claro o envolvimento chinés via diferentes
modalidades de negdcios no setor renovavel de energia na América Latina e no
Brasil. E valido ressaltar que a diferenca entre os investimentos de energia
hidrelétrica e edlica em detrimento da energia solar esta relacionada aos
desafios de maturidade da infraestrutura requerida para tal - considerando o

estagio inicial da industria solar na regido.

Tabela 2 - Crédito do China Development Bank e Xaxim no setor

de energia por regido

Eurcpa e Asia Central 898 3829

América Latina 49,5 21,11

Africa 495 21,11

Asia 457 19,49

Tatal 2345 100
IPEA, 2023.

Fato que se torna uma oportunidade de inser¢do para as empresas

chinesas que ja dominam tal know-how neste mercado. Por sua vez, a escolha
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do Brasil esté estritamente ligada a sua abundancia natural de incidéncia solar e

incentivos locais - caracteristicas que serdo aprofundadas oportunamente.

2.2. O Quadro Politico Econdmico Chinés e o Mercado de Energia

Solar

Esclarecido o dominio produtivo chinés na inddstria solar e o seu
crescente engajamento no setor de energia renovavel, é importante compreender
0 contexto econdmico atual da China e como isso provoca oportunidades no
mercado de energia solar brasileiro.

A China enfrenta um contexto internacional e doméstico desafiador.
Internamente, o pais se encontra em uma situacdo de cunha demografica, em
que sua populacéo parou de crescer - sobretudo a parcela economicamente ativa.
Isso gera diminuigdes no consumo domestico e reducdo dos fatores produtivos,
capital e trabalho (FGV, 2024).

Esse quadro combinado com a reducdo das tendéncias de
crescimento pos pandemia do COVID-19, faz com que a populacdo chinesa

esteja propensa a economizar mais - como notamos através do Gréafico 3 abaixo.

Grafico 3 - Desaceleracdo da Economia: A preferéncia por
poupanca chinesa (2016 - 2024)
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Fonte: FGV, 2024.
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Isso contribui para uma desaceleracdo da economia chinesa ao
representar, no longo-prazo, a reducdo do consumo doméstico, uma menor
capacidade produtiva em termos de médo de obra e pressdo ao sistema
previdenciario e de saude (FGV, 2024).

Além desse elemento contribuir para que a China ndo alcance a meta
de 5% de crescimento estabelecida (FGV, 2024), a crise imobilidria no pais
também contribui nesse aspecto. O setor imobiliario chinés é um componente
chave do PIB do pais, representando 13% do PIB em 2023 (AMRO, 2024).
Nesse mesmo ano, o investimento imobiliario declinou 7,8% nos primeiros 10
meses do ano (Banco Mundial, 2023).

Esses nimeros sdo preocupantes ao se analisar a contribuicdo do setor
imobiliario para o PIB. Com essa retracdo, torna-se improvavel que a China
atinja a projecao de 5% de crescimento econémico (FMI, 2024). O Citigroup e
0 Goldman Sachs revisam as previsdes para baixo: considerando as incertezas
no setor imobiliario somado aos efeitos do comércio internacional a inddstria
chinesa, estimam uma projecéo de 4,7% (Macao News, 2024).

Diante disso, observamos uma maior pressdo nas exportacées chinesas
para alavancar o PIB do pais. Nessa seara, 0 mercado de energia solar brasileiro
coloca-se como uma alternativa interessante para as exportacées chinesas de
ma&dulos solares.

Com um comércio internacional menos integrado e caracterizado por
incertezas e barreiras comerciais (OMC, 2023), as exportacdes chinesas
sofreram o impacto deste novo contexto. No mercado de energia solar, notamos
aumento das tarifas em células solares por parte dos Estados Unidos, passando
de 25% para 50% (G1, 2024).

Desse modo, diante de um momento de desaceleracdo da economia
chinesa, as exportacdes podem representar um folego ao considerarmos o
mercado em expansdo no setor de energia solar no Brasil.

Apods a China investir mais de US$ 130 bilhGes somente na industria
solar em 2023, a Wood Mackenzie (2023) estima que a China detera mais de
80% da capacidade de fabricacdo mundial de polissilicio, wafers, células e

mddulos solares entre 2023 e 2026.



18

Essa capacidade produtiva pode se colocar como uma solugéo para
estimular as exportagbes chinesas diante desse momento de desaceleracdo

economica.
Apesar do enfraquecido comércio internacional destacado, o mercado

brasileiro de energia solar se coloca como um ambiente de negdcios propicio para

os lideres nesse setor, como reforca o Box 2 abaixo.

Box 2 - Competitividade Chinesa no Mercado Internacional de

Energia Solar

Um modulo fabricado na China é 50% mais barato do que o produzido
na Europa e 65% mais barato do que o dos Estados Unidos

Fonte: A autora, 2024, com base em Wood Mackenzie, 2023.



3. Oportunidades para Empresas Chinesas no Mercado

Brasileiro de Energia Solar

Nesta se¢do, proporciono um mapeamento do mercado de energia solar
no Brasil, ponderando sua capacidade e potencial para a atuacdo das empresas
chinesas. Além disso, destaco os principais modelos de negdcios e estratégias
de entrada para esse tipo de investimento no Brasil, avaliando seus beneficios e
desafios. Paralelamente, exploro as questdes logisticas e operacionais do pais
relacionadas ao setor de energia solar, destacando oportunidades para empresas
chinesas nos segmentos de transmisséo e armazenamento de energia no Brasil.

3.1. Panorama do Setor de Energia Solar no Brasil

Em paralelo a lideranga chinesa na produgdo de modulos solares,
notamos o crescimento dos empreendimentos em energia solar no Brasil. Em
2021 o Brasil entrou no Top 10 mercados solares do mundo e em 2023 a
capacidade total instalada de energia solar fotovoltaica do Brasil superou 39,4
GW, representando um aumento de 41% em relacdo a 2022 (Solar Power
Europe, 2024).

Nesse sentido, o estudo publicado pelo Solar Power Europe (2024)
identifica o Brasil como o terceiro maior mercado para paineis fotovoltaicos no
mundo nos anos de 2022-23, ficando atras apenas dos Estados Unidos e da

China - como ilustra o Grafico 4 abaixo.
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Gréfico 4 - TOP 3: Brasil como mercado para painéis fotovoltaicos
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Fonte: Solar Power Europe, 2024.

Apesar dos desafios conjunturais politico-econdmicos e no ambito de
conexdo de rede, o crescimento do setor solar no pais se manteve. A mudanca
na lei de medicao liquida também se colocou como uma adversidade, como é

aprofundado no Box 3 abaixo - no entanto, os indices de crescimento

permaneceram expressivos até entéo.
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Box 3 - A Lei de Medicéo Liquida x Taxa Fio B

A lei de medicéo entrou em vigor em 2012 e foi pensada para promover
a geracdo distribuida de energia via fontes renovaveis - como a solar. Ela
preconizava que 0s consumidores conectassem seus sistemas de geragdo a
rede elétrica e compensasse 0 consumo de energia com os eventuais créditos

gerados pelo excedente.

Entretanto, em 2023 passou-se a cobrar a Taxa Fio B para o uso da rede

quando injeta-se energia excedente na rede publica.

Os sistemas instalados até 6 de janeiro de 2023 estédo isentos dessas
taxas até 2045. Ja os sistemas conectados apds essa data estdo sujeitos ao
pagamento gradual do Fio B.

A implementacéo esta programada de forma escalonada:

2023 - cobranca de 15%
2024 - cobranca de 30%
até atingir 100% em 2029

Fonte: A autora, 2024, com base em HCC Energia Solar, 2023.

Deve-se atentar ao fato do prazo estendido ate 2029 para uma
tributacéo total. Embora ndo elimine o impacto negativo da medida no incentivo
a energia solar, a mudanca ainda oferece margem para ajustes futuros.

Outro foco de atencdo deve ser a diferenca entre energia solar
distribuida e centralizada nesse cenario. Como explicado no Box 4 abaixo, a
energia distribuida é aplicavel a lei de medicao liquida ao se tratar de pequenos
e médios consumidores. Com a vigéncia da medida, é possivel que essa geracéo,
que hoje representa quase 70% da capacidade instalada de energia solar
brasileira, diminua ao longo do tempo (ABSOLAR, 2023).
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Box 4 - Segmentos de Geracédo de Energia no Brasil

Geragdo Distribuida Geragao Centralizada
Refere-se & produgdo de energia solar Envolve grandes usinas
pelos préprios consumidores, como em solares que geram energia
telhados de residéncias, empresas ou em larga escala, transmitida
areas rurais. para a rede elétrica.
Em 2023, a geracéo distribuida Em 2023, a geragdo
tinha 25,1 GW de capacidade instalada centralizada tinha cerca de
11,1 GW de capacidade
instalada.

Fonte: A autora, 2024, com base em ABSOLAR, 2023.

No entanto, enfatizo que a geracdo centralizada tem potencial para
representar a maior parcela da demanda por painéis solares no pais. Ao envolver
grandes usinas solares de geracao de energia, isso naturalmente representa um
alto volume de painéis solares necessarios para atender esses empreendimentos.

Somado ao impacto negativo que a taxacao distribuida esta suscetivel
com a taxacdo do Fio B, alguns fatores indicam o crescimento da geracdo
centralizada.

Em primeiro lugar, destaco a expansao do mercado livre de energia no
Brasil. O segmento se tornou especialmente lucrativo a partir dos Power
Purchase Agreements (PPAS), contratos nos quais se coloca a possibilidade de
vender energia diretamente a grandes consumidores sem passar pelos leiloes
governamentais (Enel, 2024a.).

Outro elemento que vale destacar sdo os incentivos por parte do
governo brasileiro. Em nivel federal, notamos a reducdo dos impostos de
importacdo para painéis solares até 2026 (Brasil Agro, 2023) enguanto também
existem incentivos fiscais e regimes especiais voltados para empresas que
operam com energias renovaveis, que podem reduzir a carga tributéaria e facilitar

o0 crescimento do setor (Sunergia, 2024).
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A Lei n® 12.431/2011 determina o financiamento de projetos de
infraestrutura, como de energia solar, via debéntures incentivadas. Na prética,
isso € atrativo para os investidores pois recebem isencdo do imposto de renda
sobre os rendimentos destes titulos, enquanto o emissor passa a ter um custo de
capital menor, tendo em vista que os investidores demandam menos retornos
liquidos diante da vantagem fiscal ja concedida (ANBIMA, 2024).

Além disso, notamos o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) como frequente co-financiador de projetos de
energia solar no Brasil, como é o caso do Complexo Solar de Irapuru, em que
financiou o valor de R$ 600 milhdes (GovBR, 2024).

Em 2023, o BNDES aumentou de maneira expressiva o investimento no
setor renovavel no Brasil, destinando R$19, 6 bilhdes (Agéncia Brasil, 2023).

Para além do nivel federal, notamos a mobilizacdo de alguns beneficios
nos estados brasileiros para a geracdo de energia centralizada. Em Minas Gerais,
podemos observar essa condicdo no escopo do licenciamento ambiental: o
Conselho Estadual de Politica Ambiental (COPAM) definiu as usinas solares
como de pequeno potencial degradador e, desse modo, determinou a conclusao
em até 90 dias via o Licenciamento Ambiental Simplificado (LAS) (Governo
de Minas Gerais, 2019).

Em grande medida, o potencial do Brasil esta ligado a sua abundante
incidéncia solar como evidenciado pela Figura 1, as janelas de oportunidades
em setores menos desenvolvidos e aos incentivos fiscais e de investimento que
0 pais oferece para o setor de energia solar - 0 que é, em especial, interessante
para o maior produtor de painéis solares do mundo, a China.

3.2. Modelos de Negécio e Estratégias de Entrada

Diante do contexto de oportunidades para energia solar no Brasil
colocado acima, destaco como isso estd sendo explorado e pode ser
potencializado para empresas chinesas que atuam nessa industria.

As principais regies brasileiras que recebem investimento voltados
para o setor solar atualmente sdo os estados de Minas Gerais, Bahia, Ceara, Rio
Grande do Sul, Piaui, Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Santa Catarina (ANEEL, 2020
apud ESFC Investment Group, s.d.).
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Nesse sentido, existem oportunidades para as produtoras de painéis
solares chinesas nas instalacdes ja existentes e, paralelamente, no investimento
futuro.

Sabendo do atual momento de superproducdo da China e dos incentivos
internos que mantiveram os seus niveis produtivos anteriores (Baghdadi; Souza,
2024), o mercado brasileiro se torna uma excelente alternativa para escoar essa
producdo e fortalecer vinculos comerciais neste mercado. Sobretudo,
considerando a competitividade que as empresas chinesas possuem no mercado
de energia solar (Wood Mackenzie, 2023).

Isso fica claro no primeiro semestre de 2024, em que o Brasil foi o pais
da América Latina que mais importou painéis solares da China, chegando a
representar 68% da demanda da regido (Infolink Group, 2024). Vale ressaltar
que no caso dos produtores de painéis solares chineses, ambas geracOes
distribuidas e centralizadas podem ser atendidas, aumentando suas
possibilidades de entrada no mercado brasileiro.

Pensando nas operadoras chinesas, também notamos uma sinergia com
0 mercado brasileiro e a presenca dessas empresas no pais. Com a abundancia
energética brasileira somada aos incentivos locais e a estratégia de
diversificacdo chinesa, essas empresas passaram a atuar fortemente no Brasil -
sobretudo apds os escandalos ligados a Petrobras em 2014 (Freitas; Borghi,
2024).

A ABRATE (Associacdo Brasileira das Empresas de Transmissdo de
Energia Elétrica) (2021) aponta que em 2019 empresas chinesas no setor de
energia ja ocupavam 10% do sistema nacional. Por sua vez, essa capacidade
estava amplamente direcionada para hidrelétricas - no entanto, todos o0s
incentivos a energia solar no pais mencionados acima somado a propria
abundancia de incidéncia solar no pais e a estratégia chinesa de diversificacdo
tem contribuido para que esse setor crescesse no Brasil.

Isso fica claro com a atuagdo da SPIC no mercado. A subsidiaria da State
Power Investment Corporation of China passou a diversificar seu portfélio e
comprou uma participacdo majoritaria de 70% em dois empreendimentos
solares no Nordeste em 2022.

Tal movimentagao faz parte do seu objetivo de estar entre os 3 principais

players privados em geragdo de energia até 2025 e enxerga as renovaveis, como
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a energia solar, como uma das “principais avenidas de crescimento” (Forbes
Brasil, 2022).

Nesse sentido, podemos observar variados modelos de negdcio adotados
por empresas chinesas, adaptados as estratégias e a combinacéo de beneficios e
desafios que cada uma das alternativas exploradas abaixo oferece.

As Parcerias Publico-Privadas (PPP) sdo conhecidas por combinar a
eficiéncia e inovacao do setor privado com o apoio regulatério e financeiro do
setor publico. No setor de energia solar brasileiro, notamos o crescimento da
utilizagdo desse mecanismo para ampliar o desenvolvimento em infraestrutura
(Sousa; Lira; Moraes, 2024).

O Banco Mundial (2023, apud Sousa; Lira; Moraes, 2024) destaca que
essas parcerias vém crescendo ao proporcionar um custo mais reduzido do
empreendimento, ao passo que se reaproveita a experiéncia e financiamento do
setor privado. Enquanto a empresa assume o custo inicial da instalacéo, passa a
se beneficiar de uma parcela da receita gerada pela eletricidade produzida pelo
sistema de geracdo, como uma usina solar, no longo prazo.

E valido destacar que esse tipo de parceria interessa aos governos
federais e estaduais, sobretudo proximos a periodos eleitorais - 0 que vai
acontecer no Brasil em 2026. Isso acontece pois PPPs tendem a gerar empregos
e envolver a sociedade civil nesse processo, trazendo modifica¢fes positivas em
termos de desenvolvimento local (Khawaja et al., 2021 apud Sousa; Lira;
Moraes, 2024).

No Brasil, podemos observar experiéncias de PPPs voltadas para o setor
de energia solar no Piaui, em Tocantins, no Mato Grosso do Sul e em
Pernambuco. Ainda, cidades como Fortaleza (Ceara) e Santos (Sdo Paulo)
lancaram editais de PPPs para a implantacdo de sistemas fotovoltaicos (Sousa;
Lira; Moraes, 2024).

Outra alternativa de oportunidade para as operadoras chinesas nesse
setor sdo joint ventures com empresas locais. Essa é uma alternativa
amplamente discutida em um pais que apresenta determinada instabilidade
politica econdmica, popularmente designado como “Risco-Brasil”.

Pensando em diminuir esse risco, ter empresas locais como parceiros
nesse processo contribui para ter uma percepcdo do quadro interno mais

assertiva, a partir de uma perspectiva local e de uma empresa ja consolidada e
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mais articulada internamente - o que, também, pode ser Util na tentativa de lobby
e demais influéncias (Feinberg; Gupta, 2009; Jiménez; Benito-Osorio, 2013
apud Gomes; Medeiros, 2013).

Por sua vez, essa pratica ja é adotada por outras empresas chinesas que
atuam no setor de energia no Brasil. Como é o caso da maior empresa petrolifera
chinesa, a Sinochem. A gigante asiatica comprou 40% da Statoil que atuava no
Brasil em 2010. No ano seguinte, comprou 100% da companhia (Fernandes,
2014).

Isso também pode ser um exemplo de caminhos a serem adotados com
0 avancar dos empreendimentos em energia solar no pais. Ao passo que as
empresas se sintam mais habituadas ao mercado e enxerguem perspectivas,
optem por expandir a sua participacao.

Por outro lado, hd sempre a alternativa de aquisicOes diretas. A State
Grid Corporation of China (SGCC) é a maior empresa chinesa de energia
elétrica com atuacdo no Brasil e ela estabeleceu-se no mercado brasileiro
através da aquisicdo da Plena Transmissora em 2010 (Hiratuka, 2018; Cote,
2014 apud Freitas; Borghi, 2024).

Esse ¢ um exemplo bem-sucedido de aquisi¢fes chinesas no Brasil. No
setor solar especificamente, podemos observar o caso do empreendimento Nova
Olinda, no Piaui, em que a China General Nuclear Power Group (CGN)
comprou o ativo da subsidiaria brasileira Enel Green Power Brasil por R$ 2,9
bilhdes (Canal Energia, 2019).

Igualmente, uma estratégia é estabelecer subsidiarias locais. Esse
modelo viabiliza se beneficiar dos incentivos fiscais e de investimento
oferecidos no Brasil, mencionados acima. Além disso, a abertura de escritorios
e fabricas também proporciona geracdo de empregos e transferéncia de
tecnologia, colaborando para o desenvolvimento da regido (Zucoloto, 2012).

Isso pode ser ilustrado via a atuacdo da BYD (Build Your Dreams) no
Brasil, em especifico no seu setor voltado a energia solar. A empresa produtora
de painéis solares chegou no Brasil em 2013 e vem ocupando parte significativa
do mercado nacional, colaborando para geracdo de empregos e atualmente ja

produziu mais de 2,3 milhdes de modulos fotovoltaicos no Brasil (BYD, 2023a).
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No Gréfico 5 abaixo, podemos observar um panorama geral dos
investimentos chineses no Brasil e como as categorias mencionadas acima ja

sdo préticas comuns por parte dessas empresas.

Gréfico 5 - IED chinés acumulado por modalidade de investimento e
tipo de empresa no Brasil (2003 - 2021)

Novos @ Fusdes e Aqusigoes @ Estatal Privada

Fonte: Freitas; Borghi, 2024.
Apesar de equilibrado, observamos uma predomindncia em comegar

novos empreendimentos no Brasil e uma maior preferéncia por parcerias
privadas em detrimento as publicas.

Isso pode ser uma tendéncia a ser reproduzido no setor de energia solar,
ao se considerar as experiéncias passadas das empresas chinesas no Brasil.
Todavia, ndo deve ser considerado um fator determinante, tendo em vista que
demais variaveis podem afetar essa decisdo, como a localizacdo dos
empreendimentos ou regime de incentivos locais praticados.

Desse modo, o Brasil se coloca como um mercado promissor para as
fornecedoras de painéis solares e, também, as operadoras chinesas. As
diferentes categorias de modelos de negdcio via PPPs, joint ventures, aquisicdes
e estabelecimento de subsidiarias locais exploradas acima revelam as estratégias
de cada uma dessas modalidades de entrada.

3.3. Questdes Logisticas e Operacionais
De maneira analoga, também existem oportunidades para empresas

chinesas nos gargalos presentes no setor de energia brasileiro. A partir de uma
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analise das questBes logisticas e operacionais, observamos uma janela de
oportunidade as empresas chinesas paralela as usinas solares é o setor elétrico
brasileiro. Esses setores dialogam intimamente considerando a sua relacéo
interdependente, em que ja existe um histérico de atuacdo das empresas
chinesas no setor (Barros, 2022).

O sistema de distribuicdo de energia brasileiro sofre com perdas de
energia e até limitacGes de entrega em horéarios de pico, 0 que se agrava em
casos de localizagbes remotas - 0 que é recorrente em um pais de dimensfes
continentais como Brasil (Barros, 2022).

Essas alteracfes podem ocorrer em funcdo das densidades das redes
como, também, da localizacdo das usinas solares (Barros, 2022). Esse dado se torna
extremamente relevante quando consideramos que as regides com maior potencial
fotovoltaico indicadas pela Figura 1 tem uma infraestrutura de distribuicdo menos

desenvolvida, como esclarece a Figura 2 abaixo.

Figura 2 - Ativos e Redes de Transmissdo no Brasil
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Isso torna claro que existe um desafio de transmisséo eficiente no pais,
0 que pode se acentuar com o crescimento de empreendimentos solares.

Por sua vez, as empresas chinesas também podem encontrar mercado
nesse setor que ainda carece de desenvolvimento no Brasil. Como observamos
através da atuacdo da State Grid na China, cobrindo 88% do territério chinés.
Isso abre espagco para que essa expertise possa ser explorada no mercado
brasileiro também por outras empresas chinesas - que ja atuam no Brasil, como
a State Grid que ja possui 16.142.34 km de linhas em operag&o no pais, e novas
entrantes também (State Grid Brazil, 2024).

Em termos precisos, a State Grid ja apresenta ampla experiéncia no setor
de energia brasileiro. A gigante chinesa € responsavel pela linha de transmissao
da usina hidrelétrica de Belo Monte, conectando o norte ao sul do pais (NS
Energy Business, 2020). Por sua vez, essa experiéncia pode ser adaptada para
as usinas solares.

Paralelamente, também é valido destacar os desafios logisticos e de
transportes de equipamentos em um pais com grande extensao territorial como
0 Brasil. Considerando que o modal rodoviario é predominante no pais, €
importante que as empresas chinesas que estudam investir em territério
brasileiro tenham consciéncia que isso pode incorrer em deslocamentos mais
demorados e, consequentemente, aumento de custos (Trackage, 2022).

Isso abre espaco para estudos de viabilidade por parte das empresas
chinesas que forem atuar no setor para realizar melhorias nas estradas, como fez
a Enel no caso no Parque Solar Ituverava. A operadora foi responsavel pela
pavimentacdo de um trecho da BA 466 que se conectava ao parque para otimizar
0 processo logistico e garantir mais seguranca (Enel, 2017).

Apesar de reconhecer que esse € o papel do Estado brasileiro, é inegavel
que diante do crescimento da atuacdo de empresas no setor de energia solar no
pais, essa questdo vai se tornar mais latente - corroborando para que se
estabeleca parcerias publico-privadas com essas empresas entrantes e as que ja
atuam no Brasil para aprimorar as rodovias e facilitar o tramite logistico das
operagoes.

Em paralelo a essas limitagcdes relacionadas a infraestrutura, existe outro

elemento que merece atenc¢do quando discutimos o estabelecimento de negdcios
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no Brasil, o risco-pais. Em 2024, o Brasil registrou o segundo lugar entre os
paises do G20 (Benevides, 2024).

O risco-pais é uma ferramenta comumente mobilizada para medir a
confianca e o reflexo de fatores politico econdmicos em determinado pais. Por
sua vez, isso afeta o ambiente de investimento e as escolhas de direcionar
recursos para o Brasil ou ndo (Benevides, 2024).

A instabilidade politica € recorrentemente atrelada ao Brasil, mas €
importante destacar que o pais oferece um ambiente relativamente seguro para
recep¢do de investimentos dentro da América Latina (Orgaz, 2023).

Analogamente, as projecdes voltadas para o setor de energia solar no Brasil
sdo promissoras. Como indica o Grafico 6 abaixo, o Brasil estd entre as 10
maiores economias para investimento em transicdo energética, sendo o Unico

da america latina no ranking.

Grafico 6 - Paises para Investimento em Transicdo Energética
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Fonte: Bloomberg Brasil, 2024.
Alguns indicativos internos brasileiros ilustram esse alinhamento. O pais

demonstra certa taxonomia de financas sustentaveis desenvolvidas, juntando-se
ao Reino Unido e a Unido Europeia, que pretende estabelecer divulgacao
compulséria dos dados dos frameworks verdes.

Também, o Brasil j& apresenta até 34 politicas de finangas sustentaveis

voltadas para bancos e empresas (Bloomberg Brasil, 2024). Além disso, de acordo
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com a Bloomberg Brasil (2024) as dez maiores empresas brasileiras apresentam

metas ligadas a reducédo de carbono.

Para além de deixar claro o potencial brasileiro, o Gréafico 6 acima

também evidencia a ampla experiéncia chinesa que pode ser aproveitada no Brasil

na

producdo de energia renovavel, bem como nas redes elétricas, como foi

aprofundado a pouco.

O mercado brasileiro se torna ainda mais atrativo ao passo que as
empresas chinesas ja conhecem como 0s investimentos operam no pais. O
Grafico 7 abaixo evidencia os altos volumes de investimento chinés no Brasil
nos UGltimos anos, traduzindo essa experiéncia que se concretiza ao
considerarem o ambiente de nego6cios mais seguro, diante de um marco
regulatorio de investimentos estavel e baixa volatilidade cambial - sobretudo
em comparagdo com 0s paises vizinhos da América Latina (Cariello, 2023;
Orgaz, 2023).

Gréafico 7 - Fluxo de Investimentos Chineses Confirmados no Brasil
(2010 - 2023)
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Cariello, 2023.
De maneira analoga, é importante tratar de outro foco de atencdo quando

abordamos a geracdo de energia solar. A intermiténcia solar faz com que os
sistemas de armazenamentos e baterias sejam essenciais para a operagao efetiva
das usinas solares. Por sua vez, esse setor ainda carece de desenvolvimento no
Brasil (Rocha, 2024).

Contudo, nota-se um elevado volume de investimento por parte de

empresas chinesas na regido do triangulo do litio na América Latina, onde se
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extrai esse mineral central para a consolidacdo das baterias que geram o
armazenamento energético (Nolasco, 2022).

Nesse sentido, tal desafio no pais apresenta sinergia com a atuacdo de
empresas chinesas na regido, o que pode contribuir para superar esse percalco.
Por exemplo, a empresa chinesa BYD anunciou um investimento de US$ 290
milhGes para a construcdo de uma fabrica de catodos de litio no Chile em 2023
(Chen; Rojo, 2024).

Paralelamente, a BYD vem crescendo sua participacdo no setor de
energia brasileiro e j& investiu R$ 50 milhGes em pesquisa e desenvolvimento
no Brasil, estabelecendo parcerias com instituicbes locais para aprimorar as

tecnologias de energia solar e armazenamento (BYD, 2023b).



4. Andlise Regional dos Investimentos e Estudos de Casos

Relevantes

Esta secdo tem o objetivo de ponderar as atividades voltadas para o setor
de energia solar em nivel dos estados brasileiros, de modo a avaliar as
oportunidades para as empresas chinesas de acordo com 0s incentivos e a
operacdo dos ativos nessas regides abundantes em incidéncia fotovoltaica.
Além disso, exploro dois estudos de caso que ilustram o envolvimento das
empresas chinesas e, também, do Banco da China em usinas solares brasileiras
que podem ser utilizados de benchmarking para adapta¢des em investimentos
futuros no pais.

4.1. Avaliagdo Regional de Oportunidades de Investimento
Considerando as proporg¢des continentais do Brasil, é valido oferecer uma
visdo regional das oportunidades brasileiras no setor de energia solar.
A Tabela 3 abaixo mostra a capacidade instalada de energia solar por
estado no Brasil. Esse potencial de producdo méaxima dos conjuntos de usinas

solares de cada estado brasileiro sdo destaques em algumas regides especificas.



Tabela 3 - Capacidade Instalada de Energia Solar no Brasil por Estado
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Nota: Micro e Mini geracdo distribuida desconsiderada.

Fonte: EPE, 2024b. Destaque da autora.
No nordeste brasileiro, observamos a predominancia dos estados do Piaui,

Pernambuco e Bahia. Enquanto no sudeste do pais, Minas Gerais se destaca
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expressivamente. De maneira analoga, a predominancia desses estados esta

alinhada com o potencial fotovoltaico dessas regides destacado pela Figura 1.

Por sua vez, a Tabela 4 abaixo ilustra a geracéo elétrica a partir de energia

solar efetivamente produzida nesse periodo em cada estado brasileiro. Ainda

notamos que Piaui, Pernambuco, Bahia se destacam no nordeste brasileiro enquanto

Minas Gerais demonstra um nimero expressivo no sudeste do pais.

Tabela 4 - Geracéo de Eletricidade via Energia Solar por Estado

Brasileiro
Geragao Bagago de
ESTADO o tydm  wma soiss | Mudesr  Thermmal SugarCane  Firewaad STATE
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Fonte: EPE, 2024b. Destaque da autora.
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Alguns incentivos por parte do Estado brasileiro e, também, advindos do
governo dos respectivos estados contribuem para explicar a atuagdo de destaque
de estados como Piaui, Pernambuco e Bahia no Nordeste brasileiro, bem como
em Minas Gerais no Sudeste do pais.

Como ja enfatizado aqui, para além da disponibilidade de incidéncia solar
e potencial fotovoltaico, esses incentivos também colaboram para atrair
empresas estrangeiras para os empreendimentos solares no Brasil. Em especial,
considerando a expertise e vantagem comparativa chinesa no setor.

Uma dessas iniciativas em nivel federal € o Programa de Aceleracdo do
Crescimento (PAC). Lancado em 2007, o PAC tem como objetivo acelerar o
investimento em infraestrutura no pais, acelerando o desenvolvimento
sustentavel ao eliminar gargalos e superar desequilibrios regionais (GovBR,
2007).

Em setembro de 2023 foi langado o novo PAC, abrindo novas perspectivas
para o setor de energia solar no Brasil. Estdo previstas 343 obras publicas e
privadas direcionando R$73,1 bilhdes para a construcdo de usinas de energia
renovaveis (GovBR, 2023).

As usinas fotovoltaicas vao corresponder a mais da metade da geracao de
energia prevista pelo novo PAC, chegando a R$41,5 bilhdes de investimento
direcionado para essa modalidade. Por sua vez, os projetos estdo localizados nas
regides da Bahia, Ceara, Goias, Minas Gerais, Paraiba, Pernambuco, Piaui e Rio
Grande do Norte (GovBR, 2023).

Assim, ndo so reforcando as regides que ja apresentam uma producdo mais
aquecida - os estados de Minas Gerais, Bahia, Pernambuco e Piaui - mas,
igualmente, evidenciando novas oportunidades de negocios em outros estados
brasileiros. Isso abre novas janelas de oportunidade para as empresas chinesas
nos proximos anos tanto no mercado de painéis solares quanto na operacéo e
manutencdo das usinas.

Outra iniciativa interessante nesse sentido € o Consércio Nordeste e 0 seu
engajamento com a geracdo de energia renovavel. Criado em 2019, ele é
integrado por 9 estados da regido do nordeste brasileiro com o objetivo de
promover integracdo regional e promover politicas conjuntas (Consoércio
Nordeste, s.d.).
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Considerando o amplo potencial de incidéncia solar nessa regido ja
destacado aqui na Figura 1, observamos a mobilizacéo desses estados para
reforgar o compromisso do nordeste brasileiro na geragdo de energia renovavel
no Brasil.

Isso pode ser ilustrado pelo didlogo da presidenta do Consoércio Nordeste
com a ANEEL para discutir as limitacbes operacionais da regido que podem
impactar as usinas solares - como é o caso das linhas de transmissdo destacadas
no 3.3. Assim, deixando claro o impeto desses nove estados em investir no setor,
abrindo janelas de oportunidades de insercdo para as empresas chinesas
possuem essa expertise e lideram o setor (Holanda, 2024).

Ao analisarmos as movimentacdes de cada um desses estados brasileiros
que apresentaram maior producdo de energia solar no ano de 2023 (EPE,
2024b), podemos observar a mobilizacdo para captar investimentos no setor,
bem como sinergias com empresas chinesas.

Em 2016, houve a isen¢do do ICMS no estado do Piaui sobre equipamentos
voltados para industria solar, contribuindo para a reducéo de custos e para atrair
investimentos externos no setor. Isso € importante pois é estimado que a isengédo
do ICMS sobre energia injetada contribui para uma melhora de até 30% do
retorno financeiro de investimento para geracao solar (Foton, 2021).

Em 2019, o estado do Piaui intensificou seu didlogo com empresas
chinesas a respeito das oportunidades de investimento em energia solar na
regido, estreitando esse laco a partir dessa acdo do Governo do Piaui (Governo
do Piaui, 2019).

Em 2021, o governo do Piaui também anunciou uma Parceria Publico-
Privada (PPPs) para a construcdo de mini usinas de energia solar a partir de um
investimento de R$150 milhdes - outra excelente janela de oportunidade para
as produtoras de painéis solares chineses. Com isso, € previsto uma economia
de mais de 10 milhGes por ano com custos relacionados a energia elétrica
(Bezutti, 2021).

Atualmente, nenhuma empresa chinesa esta envolvida no projeto dentro
do contrato de 25 anos estabelecido (Bezutti, 2021). Contudo, essa experiéncia
pode ser adaptada a outros estados por operadoras chinesas e, também,
empresas ligadas a transmisséo de energia - como a State Grid que possui essa

expertise no Brasil, como ja evidenciado aqui (State Grid Brazil, 2024).
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Outra experiéncia que pode ser reproduzida a partir da experiéncia do
estado do Piaui em energia solar € o Complexo Solar Marangatu. Ele foi o
primeiro empreendimento da State Power Investment Corporation (SPIC),
gigante chinesa, no Brasil. Esse parque solar tem capacidade para abastecer
cerca de 550 mil residéncias ao ano e contribui enormemente para o
desenvolvimento na regido, gerando mais de 2 mil empregos diretos e indiretos
contando com 80% da mé&o de obra local (Piaui, 2024).

Esse elemento voltado para a méo de obra local é relevante ndo apenas
para o desenvolvimento brasileiro, mas, também, para as empresas chinesas.

Para além de agregar para os aspectos ESG (Environmental, Social e
Governance) das empresas, como sera aprofundado a luz da experiéncia do
Parque Solar ltuverava no 4.3, isso também acrescenta para a redugéo dos custos
dessas empresas ao optarem por atuar no Brasil, tendo em vista 0 menor nivel
de salarios no Brasil do que na China, como ilustra o Grafico 8 abaixo.

Grafico 8 - Rankings por Pais do Salario Médio Mensal Liquido (Apo6s
Impostos) (Salarios e Financiamento)
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Fonte: Numbeo, 2024. Destaque da autora.
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No escopo de geracdo distribuida, em 18 de janeiro de 2024, o governo do
Piaui também propds um programa de incentivos em colaboracdo ao Poder
Executivo Brasileiro. Através da Agéncia de Fomento e Desenvolvimento do
Estado do Piaui, esse programa facilitaria 0 acesso via financiamentos para
servidores publicos, militares e pensionistas - 0 que contribui para abrir ainda
mais mercado para empresas chinesas fornecedoras de painéis solares, bem
como de manutencdo, tendo em vista que esse incentivo colabora para o
aumento da energia solar na matriz energética do Brasil (Costa, 2021).

No estado de Pernambuco, também observamos incentivos para a energia
solar nesse mesmo sentido. Em 2015, Pernambuco liderou as negociacoes
voltadas para isencdo do ICMS da energia injetada na rede por micro e
minigeradores dentro do sistema de compensacao de energia.

Assim, ficou instituido o Programa Pernambucano de Micro e Minigeracao
de Energia Solar (PE Solar) em 2015. Esse programa foi importante para o
crescimento das instalacdes solares na regido ao (i) promover a disseminagao
de informagdes sobre geracdo distribuida de energia elétrica de fonte solar
fotovoltaica; (ii) apoiar as unidades consumidoras na avaliagdo técnica e
econémica da oportunidade de gerar sua propria energia elétrica a partir de
sistemas fotovoltaicos; (iii) elaborar critérios técnicos e econdémicos objetivos
para o0 desenvolvimento, avaliacdo e credenciamento de fornecedores do
Programa; (iv) promover a capacitacdo e formacdo de profissionais para atuar
em todas as etapas da cadeia produtiva da energia solar fotovoltaica; (v) atuar
junto a concessionaria para a agilizacdo dos prazos regulatorios para a conexao
do sistema a rede de distribuicdo de energia elétrica (Governo de Pernambuco,
2015).

Exemplos de aquisi¢cbes também podem ser vistos no estado de
Pernambuco. Em 2017, a empresa espanhola Solatio investiu cerca de R$3,5
bilhdes na regido em um complexo solar que comporta 7 usinas com capacidade
instalada para gerar 1.100 MW (Folha de Pernambuco, 2019).

Em 2022, foi inaugurado a usina solar Brigida e os projetos de construcdo
das plantas Bom Nome e Belmonte, ambos no municipio de Séo José do
Belmonte (PE) sob a gestdo da Solatio. Isso ilustra um exemplo de IED
greenfield que também pode ser reproduzido pelas empresas chinesas que

atuam no setor e apresentam ampla expertise.
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Em paralelo, o estado de Pernambuco posiciona-se como uma oportunidade
estratégica para investimentos em infraestrutura (Folha de Pernambuco, 2019).
Por sua vez, o setor de infraestrutura também é uma janela de oportunidade de
insercdo chinesa, como nas redes de transmissdo como ja mencionado no 3.3 e,
ainda, no setor de transporte. A China domina a producéo de veiculos elétricos
e pode, em paralelo ao setor solar, investir no Brasil através de suas empresas
do setor automotivo voltado para a transicdo energética (Ecodebate, 2024).

Os dialogos entre o estado de Pernambuco e o Estado da China também ja
se mostram aquecidos, como através do evento em que realizaram em conjunto
para tratar das oportunidades no mercado pernambucano de energia renovavel
(Folha de Pernambuco, 2019). Paralelamente, a ida a China do presidente Lula
em 2023 contribuiu enormemente para o estreitamento dessa interlocucao
(Freire, 2023).

Essa iniciativa trouxe frutos para o estado do Ceard e a empresa chinesa
SPIC. Foi firmado um acordo entre eles voltado para estudos de viabilidade de
projetos de energia renovavel, bem como geracdo solar dentro do Complexo
Industrial e Portuario do Pecém (Freire, 2023).

Ja na Bahia, também observamos um quadro crescente de investimento em
energia solar. De acordo com a ABSOLAR, a geracgéo distribuida no estado ja
recebeu mais de R$ 6,5 bilhdes de investimento espalhados pelas 417 cidades
da regido (Modais em Foco, 2024).

Além disso, ja percebemos atuacOes chinesas na regido. O Parque Solar
Bom Jesus da Lapa entrou em funcionamento em 2017 e conta com cerca de
500 mil painéis solares com capacidade de geracdo 340 GWh. Por sua vez, esse
empreendimento € um exemplo de aquisicdo chinesa na regido, o parque foi
inicialmente construido pela subsidiaria brasileira Enel e teve o
empreendimento comprado em 100% pela CGN Energy International Holdings
Co. em 2019 por aproximadamente R$2,9 bilhdes (Canal Energia, 2019).

Ao olharmos para o estado de Minas Gerais, observamos sua lideranca em
geracdo centralizada no Brasil, dotando 36.4% da producédo brasileira. 1sso é
produto de iniciativas adotadas pelo governo do estado mineiro, como o projeto
Sol de Minas (G37, 2024).

Esse programa criado em 2019 tem como objetivo estimular a geragéo

centralizada e distribuida de energia solar no estado de Minas Gerais e ja
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contribui para um crescimento de 1.600% de poténcia fotovoltaica na regido
(G37, 2024).

Isso foi materializado através de incentivos fiscais para a geragdo solar,
como pela Lei Estadual N° 23.762/2021, em que prevé a isencdo dos
consumidores do pagamento de ICMS incidente na energia consumida e depois
compensada por meio de créditos de sistemas de geracdo distribuida de até 5
MW, valor que é de 1 MW nos demais estados. Também, prevé a isencao do
ICMS sobre equipamentos, pecas, partes e componentes utilizados nesses
sistemas. Esses beneficios foram renovados por mais 10 anos e estdo vigentes
até 2032 (Governo de Minas Gerais, s.d.).

Outro beneficio para investir em energia solar na regido é o decreto N°
48.296/2021 que altera a redacdo do regulamento do ICMS e estabelece a
isencao de tributacdo nas operacOes de importacdo do exterior de equipamentos
voltados para energia solar. Essa medida se torna bastante atrativa ndo apenas
para operadoras chinesas que podem aproveitar os incentivos da regido, bem
como as empresas chinesas fornecedoras de painéis solares (Governo de Minas
Gerais, s.d.).

Somado a isso, ainda ha a simplificacdo do licenciamento ambiental
mencionado no 3.1. Essa deliberagdo normativa 235/2019 reduz o indice
relativo ao potencial degradador das usinas solares de pequeno porte, o que
contribui para desburocratizar o processo de licenciamento, simplificando-o ao
cadastro eletrébnico ou ao Relatério Ambiental Simplificado (RAS), como

explicado abaixo no Box 5 (Governo de Minas Gerais, s.d.).

Box 5 - O Relatorio Ambiental Simplificado (RAS)

E um documento técnico que avalia os impactos ambientais de
empreendimentos de menor porte ou com potencial de impacto reduzido.
Regulamentado pela Resolu¢do CONAMA n° 279.2001, ele deve conter a

descricao do projeto, diagndstico ambiental da area de influéncia,
identificacdo dos impactos ambientais, propostas mitigadoras e ser
integrado por uma equipe multidisciplinar.
Fonte: A autora, 2024, com base em Brasil, 2001.

O projeto Sol de Minas também contempla uma iniciativa de capacitacdo
dos gestores municipais. Através de um curso gratuito, tem o objetivo de instruir
0S gestores com as informagOes voltadas para o setor de energia solar

fotovoltaica. Ainda, em parceria com o Companhia Energética de Minas
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(CEMIG) e o Invest Minas, foi desenvolvido o Mapa de Disponibilidade de
Rede que permite o acompanhamento das conexdes para geracao distribuida
(Governo de Minas Gerais, s.d.).

Esses incentivos demonstram oportunidades de inser¢cdo e maximizacao
desse mercado brasileiro para as empresas chinesas produtoras de painéis
solares, bem como empresas que atuam na operacdo e manutencdo de usinas
solares. A subsidiaria brasileira da CGN Energy International Holdings Co.
assinou um protocolo de intencdo com a Secretaria de Estado de
Desenvolvimento Econbmico de Minas Gerais (SEDE) para construir um
parque solar no estado de Minas. Esse acordo também prevé a criacdo de uma
joint venture entre a CGN Brasil e a Sul Americana Metais (SAM),
estabelecendo um investimento de R$3 bilhdes (Canal Energia, 2022).

Desse modo, fica claro como algumas regides do Brasil vem avangando no
setor de energia solar através de beneficios e explorando a sua abundéncia
natural do recurso, viabilizando investimentos no setor através diferentes
modelos de entrada e propiciando janelas de oportunidades para empresas
chinesas produtoras de painéis solares e que atuam na operagdo e manutencao
dessas usinas.

4.2. Parque Solar Nova Olinda

O Parque Solar Nova Olinda é o maior parque solar da América Latina. Esse
empreendimento ilustra um exemplo de aquisicdo chinesa no Brasil,
comportando 930 mil painéis solares chineses e apresentando a capacidade de
600 GWh por ano (CGN Brasil Energy, 2022).

Localizado em Ribeira do Piaui, esse complexo solar foi inicialmente
gerenciado pela subsidiaria brasileira da italiana Enel e pela Alba Energia e
Automacdo. A Enel venceu o leildo em 2015 e as construcdes foram concluidas
em 14 meses, entrando em operacdo em 2017 (Power Technology, 2024).

Em maio de 2019, a Enel vendeu 3 ativos no Brasil para a operadora chinesa
CGNEI, o Parque Solar Nova Olinda, bem como Lapa e a usina edlica
Cristalandia pelo valor de 2,9 bilhdes (Canal Energia, 2019).

Desse modo, com a aquisicdo chinesa, a respectiva participacdo das
empresas envolvidas na gestdo do parque solar passou a corresponder a 99.99%

da CGN Energy International Holdings e 0.01% da Alba Energia e Automagao
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(Power Technology, 2024). Assim, tornando claro o controle da empresa
chinesa em relagdo a usina.

A capacidade produzida nessa usina solar é vendida para a Camara de
Comercializacdo de Energia Elétrica, dentro do escopo do Power Purchase
Agreement mencionado no 3.1. Ficou estabelecido para um periodo de 20 anos
que a energia sera vendida a taxa de $0,084/kWh (Power Technology, 2024).

Além de contar com uma operadora chinesa, 0 maior parque solar da
America Latina conta com um fornecedor chinés também - a Jinko Solar é a
fornecedora dos 930 mil painéis solares instalados no empreendimento (Power
Technology, 2024).

Esse exemplo de aquisi¢do chinesa ilustra o intenso investimento que as
empresas chinesas vém fazendo no Brasil nos dltimos anos e como essa
modalidade de nego6cios vem sendo utilizada por essas empresas.
Paralelamente, também deixa claro a forca das fornecedoras de painéis solares
chinesas no mercado brasileiro, abastecendo a maior usina solar da América
Latina.

4.3. Parque Solar Ituverava

O Parque Solar ltuverava é uma das maiores usinas fotovoltaicas da
América Latina e esta localizado no extremo oeste baiano brasileiro (Correio 24
Horas, 2018). Ele é produto de um investimento de cerca de 400 milhGes de
dolares e entrou em operacdo em 2017, tendo uma capacidade equivalente a
254GW (Enel, 2024b; Power Technology, 2024).

Localizado a 800 quilémetros de Salvador, Bahia, o Parque Solar Ituverava
foi construido e é gerido pela subsidiaria brasileira da italiana Enel que ganhou
0 leildo em 2014. Por sua vez, o empreendimento contou com 850 painéis
solares da fornecedora chinesa JA SOLAR para entrar em operacdo em
2017(Enel, 2024b; Power Technology, 2024).

Em paralelo aos recursos investidos pela Enel, notamos a participacdo do
Banco da China no fornecimento de crédito para o ativo. Houve um
financiamento de longo prazo concedido pelo Banco da China e pelo Santander
no valor de 104 milhdes de dolares (Enel, 2014; Enel, 2017).

O Parque Solar ltuverava ilustra a experiéncia de uma parceria bem-

sucedida de financiamento entre o Banco da China em um empreendimento
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brasileiro. Ainda, deixa claro a presenca dos painéis solares chineses em uma
das maiores usinas solares da América Latina (Power Technology, 2024).

Nesse caso, notamos o envolvimento de atores chineses - o0 Banco da China
e a JA SOLAR, fornecedora dos painéis solares - em um empreendimento de
uma subsidiaria brasileira, evidenciando a presenca chinesa nas grandes
oportunidades do setor de energia solar na regido.

E valido fazer um balanco dos pontos positivos e negativos apresentados
pelo Parque Solar Ituverava de modo a entender a viabilidade de adaptacéo
dessa experiéncia no futuro.

A capacidade atual do Parque Solar ltuverava € equivalente a um
abastecimento anual de 550GWh, o que se equipara a abastecer 268 mil
residéncias por ano. Além disso, o empreendimento apresentou um
engajamento positivo com a populacdo e biodiversidade local, o que é valioso
no escopo ESG (Environmental, Social and Governance) para as empresas

envolvidas, como elucida o Box 6 abaixo.

Box 6 - ESG

Os critérios ESG (Environmental, Social and Governance) estéo se
tornando cada vez mais relevantes no engajamento das empresas com
fatores como o0 meio ambiente, responsabilidade com a sociedade e
transparéncia empresarial. Desse modo, contribui para evidenciar como
as empresas estdo buscando minimizar 0s seus impactos negativos nos
Seus processos e impactam a imagem da firma.

Fonte: A autora, 2024, com base em Sebrae, 2024.

Nesse quadro, observamos o comprometimento do parque com a
biodiversidade da regido ao implementar o Cinturdo Verde, voltado para
preservar areas da vegetacdo nativa para além dos 20% de conservacao da
propriedade exigidos (Enel, 2017).

Olhando para a sociedade civil, também notamos o engajamento da usina
tanto na geracdo de empregos na regido, quanto no fomento de iniciativas de
economia circular através de workshops para instruir a populacdo em como usar
materiais obsoletos do parque para outras finalidades, transformando pallets em
mesas, por exemplo (Enel, 2017).

Paralelamente, destaco que a capacidade produtiva da usina solar se traduz
em menos 218 mil toneladas de CO2 emitidos na atmosfera - 0 que também esta

amplamente conectado com os critérios ESG mencionados.


https://www.power-technology.com/marketdata/power-plant-profile-ituverava-solar-pv-park-1-brazil/
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Contudo, o Parque Solar Ituverava também apresenta desafios que ilustram
as dificuldades enfrentadas por empreendimentos no Brasil.

A Figura 3 abaixo evidencia o Parque Solar Ituverava e suas redes de
transmissdo de acordo com a Empresa de Pesquisa Energética (2024).
Igualmente, eles revelam que a linha de transmissdo que atende a regido

corresponde a 96,18km.

Figura 3 - As Redes de Transmissao do Parque Solar Ituverava

& Subestagdes - Base Existente: SE Tabocas do |
.S Brejo Velho
SE Tebocas do Brejo Velho
B0 £ Anodeentrads 2017
’

Itabuna

Porto Seguro

Fonte: EPE, 2024b.
Destaco a preocupacdo voltada para a expressiva linha de transmissao, na

qual pode vir a incorrer em perdas de energia, o que € um dos grandes desafios
do setor elétrico brasileiro. Considerando a localizacdo remota do parque, €
possivel que as redes de transmissao se mostrem defasadas ou insuficientes e,
assim, atrapalhem a eficiéncia energética do Parque Solar (Barros, 2022).

Por sua vez, isso pode acontecer com outros empreendimentos no Brasil,
sobretudo considerando as dimens@es continentais do pais e, desse modo, é

importante que esse topico seja um ponto de atengdo, como aprofundado no 3.3.
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Outro desafio é o escopo logistico e de manutencdo da usina solar.
Durante o periodo de desenvolvimento, a Enel divulgou que 2.500 contéineres
chegaram ao porto de Salvador com materiais destinados ao Parque. Contudo,
enfrentaram dificuldades no deslocamento até a localizagdo final, fazendo com
que demorassem cerca de 12 horas para chegar ao parque depois que sairam de
Salvador (Enel, 2017).

Diante disso, a operadora do Parque realizou a pavimentacdo da rodovia
BA 466 para facilitar o processo logistico (Enel, 2017) - igualmente, isso
também pode ser um percalco em outras regides do Brasil. Sobretudo,
considerando que as regides com maior indice solarimétrico apontadas pela
Figura 1, também sdo as regides que mais carecem de desenvolvimento no pais.

Atualmente, existem 21.224 usinas fotovoltaicas instaladas no Brasil,
com outras 2.641.323 de unidades de geracao solar, conforme indicam dados da
ANEEL. Nesse contexto, a manutencdo inteligente dos parques solares
nacionais destaca-se como essencial para promover a eficiéncia e a
sustentabilidade dessas instalacdes (Queiroz, 2024).

Isso também se mostra como uma janela de oportunidade para as
empresas chinesas que se engajaram em projetos de parques solares nessas
regibes que enfrentam esses desafios, tendo em vista que contribuem
positivamente para suas imagens, alinhadas aos critérios ESG destacados a

pouco com o Box 6.



5. Projecdes e Recomendacgdes Finais

Esta secdo final busca destacar os principais pontos abordados nesta
consultoria, enfatizando o panorama atual do mercado de energia solar no Brasil.
Além disso, visa evidenciar como essa dindmica representa uma janela de
oportunidade para empresas chinesas que atuam na manutencdo e operacdo de
parques solares, na producdo de painéis fotovoltaicos, e em setores
complementares, como o de transmissédo de energia.

5.1. Cenarios Futuros para a Industria Solar no Brasil
A partir da analise SWOT abaixo proponho uma avaliacdo do mercado de

energia solar brasileiro, destacando as oportunidades voltadas para as empresas
chinesas que atuam no setor enquanto pondero os desafios encontrados.

Box 7 - Analise SWOT do Setor de Energia Solar no Brasil

Forcas Fraquezas
- incentivos governamentais - sistema de distribuicéo
- abundancia natural de incidéncia de energia elétrica
solar brasileiro
- nivel tecnologico
limitado
Oportunidades Ameacas
- ampliacdo de mercado para empresas - instabilidades
chinesas que atuam no setor de geopoliticas
energia solar - risco-Brasil

- ampliacdo de mercado para empresas
chinesas que atuam no setor de
transmissdo de energia

Fonte: A autora, 2024.

A abundancia em incidéncia solar destacada pela Figura 1 torna o Brasil
extremamente atrativo para as empresas que atuam no setor de energia solar.
Combinado a isso, 0s incentivos governamentais que observamos em alguns
estados do pais como destacado no 4.1 também atraem esse investimento externo.

Desse modo, tornando o pais atrativo para as empresas chinesas lideres
mundiais em fornecimento de painéis solares e, em paralelo, empresas que atuam

na operacao e manutencao de usinas solares
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Mesmo havendo o impacto de eventos geopoliticos e o proprio risco-Brasil
destacados no 3.3, esse investimento por parte das empresas chinesas ainda é
facilitado por j& investirem no Brasil e conhecerem o mercado, considerando um
ambiente seguro com um marco regulatorio estavel e baixa volatilidade cambial,
principalmente em relagdo aos paises vizinhos da América Latina (Orgaz, 2023).

Como esclarecido no 4.1, os investimentos tanto do governo federal
brasileiro, quanto estaduais (Brasil, 2023) credibilizam o investimento no setor no
longo-prazo, o que vem se mostrando efetivo, tendo em vista o crescimento de
investimento chinés nos Gltimos anos em energia solar no pais (Cariello, 2023).

Contudo, ainda existem obstaculos que colocam desafios ao
desenvolvimento do setor no pais. Como explorado no 3.3 e através do estudo de
caso do Parque Solar, as linhas de transmissdo no Brasil podem apresentar
vulnerabilidades no seu desempenho e cobertura Ituverava (EPE, 2024a).

Sobretudo, em um pais de propor¢des continentais como o Brasil, esse
aspecto merece atencdo especial. Conforme diagnosticado previamente, ja existe
uma atuacdo chinesa significativa nesse setor e ampla margem de insercao para
empresas chinesas no setor de transmissao de energia do Brasil (State Grid Brazil,
2024).

De maneira analoga, o escopo tecnoldgico voltado para o armazenamento
dessa energia também pode implicar alguns custos diante da intermiténcia solar.
Como explorado no 3.3, esse desafio demonstra sinergias com a crescente atuacao
das empresas chinesas na América Latina e seus investimentos em extracao de litio,
matéria-prima fundamental dessas baterias (Nolasco, 2022).

Assim, evidenciando as janelas de oportunidade para as empresas chinesas
produtoras de painéis solares e que atuam na operacdo e manutencdo de usinas
solares no mercado brasileiro, bem como em setores complementares, como
acontece no setor de transmissdo e armazenamento de energia.

5.2. Recomendacdes para Empresas Chinesas
Diante do exposto, sintetizo abaixo na Tabela 5 as recomendacdes as

empresas chinesas no mercado de energia solar do Brasil. Em primeiro lugar,
enfatizo a maximizacdo dos beneficios fiscais e regulatérios que existem no Brasil
atualmente. Como evidenciado no 3.1 e 4.1, essas vantagens estdo presentes nas

esferas federais e estaduais, colaborando para a reducéo de custos operacionais e de
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importacdo e, consequentemente, ampliando a competitividade das empresas
chinesas no mercado.

Nesse sentido, também recomendo investir em geracdo centralizada de
energia fotovoltaica nos estados brasileiros de maior abundéncia em incidéncia
solar, como os apresentados no 4.1, que ja contam com infraestrutura no setor.

Pensando nos modelos de negdcios e estratégias de entradas aprofundados
na secdo 3.2, proponho duas abordagens principais a serem adotadas pelas empresas
chinesas ao direcionarem o investimento para o Brasil.

Recomendo a consolidacdo de PPPs, sobretudo nos estados e municipios
que ja apresentam infraestrutura no setor, como destacado na secdo 4. Essa
estratégia inicial é eficiente para operar com o apoio governamental e viabilizar o
desenvolvimento de usinas solares por meio de incentivos, bem como poder contar
com agentes locais.

Esse tipo de parceria € atrativo para os governos federais e estaduais,
especialmente em periodos proximos as eleicdes, como sera o caso do Brasil em
2026. Isso se deve ao fato de que Parcerias Publico-Privadas (PPPs) frequentemente
promovem a geracdo de empregos e engajam a sociedade civil no processo,
resultando em impactos positivos para o desenvolvimento local.

Igualmente contemplando o papel da expertise local no desenvolvimento de
novos negaocios no Brasil, recomendo a ado¢do do modelo de joint ventures. A
formacdo de joint ventures com empresas locais reduz o risco-Brasil e se apresenta
como um modelo de negdcios eficiente para empresas chinesas que desejam
ingressar no mercado de energia solar brasileiro. Essa abordagem proporciona
vantagens regulatérias, culturais e simplifica o processo burocratico.

Por fim, reforco as janelas de oportunidades no setor de transmissdo e
armazenamento de energia para empresas chinesas no Brasil. Investir na
infraestrutura de transmissdo e armazenamento € essencial para assegurar a
eficiéncia das usinas solares no Brasil. Conforme destacado na secdo 3.3, a
experiéncia das empresas chinesas, tanto no mercado brasileiro quanto
internacional, pode contribuir para atender essa demanda no setor de energia solar

brasileiro.
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Tabela 5 - RECOMENDACOES PARA AS EMPRESAS CHINESAS
NO MERCADO DE ENERGIA SOLAR BRASILEIRO

Estratégia

1. Maximizar Beneficios Fiscais e
Regulatorios

2. Explorar Oportunidades de
Geracéo Centralizada

3. Estabelecer Parcerias Publico-
Privadas (PPPs)

4. Implementar Joint Ventures

5. Expandir para o Setor de
Transmissao e
Armazenamento de Energia

Beneficio

Tirar proveito dos beneficios

em nivel federal e estadual
apresentados. 1sso vai contribuir
para a reducdo de custos

operacionais e de importagéo,
tornando as empresas chinesas

ainda mais competitivas no
mercado.
Investir nos estados

apresentados com abundancia em
incidéncia solar e em terra no Brasil
para alocar recursos em grandes
empreendimentos. Esse processo
vai envolver toda a cadeia do setor
de energia solar, no qual as
empresas chinesas s&o lideres
mundiais.

Integrar PPPs nos estados e
municipios ja engajados com o0
setor de energia solar destacados
aqui. Essa iniciativa de entrada é
eficaz para obter o apoio
governamental e desenvolver as
usinas solares através de beneficios.

Formar joint ventures com
empresas locais reduz o risco-Brasil
e é um 6timo modelo de negdcios
para empresas chinesas entrantes no
mercado de energia solar brasileiro.
Isso oferece beneficios em termos
regulatérios, culturais e facilita o
processo burocrético.

Investir na infraestrutura de
transmissdo € armazenamento €
fundamental para garantir a
efetividade das usinas solares no
Brasil. A expertise das empresas
chinesas no setor pode atender a
essa demanda no mercado de
energia solar brasileiro.

Fonte: A autora, 2024.
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