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‘Uma vez que vocé tenha experimentado voar, vocé
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pois 1a vocé esteve e para la vocé desejara voltar.”

Leonardo da Vinci
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RESUMO

A utilizacdo de fontes de energias renovaveis vem crescendo ao longo dos anos.
Dentre os principais motivos, pode-se listar: maior preocupagao ambiental da popu-
lagdo, procura por desenvolvimento socioecondmico sustentavel das nacdes e es-
cassez de matérias primas para fontes de energia ndo renovavel, além da possibili-
dade de fornecimento de energia elétrica a clientes localizados longes das fontes de
geracao. Nesse cenario, a microgeracao de energia elétrica a partir da energia solar
surge como uma resposta. Este trabalho tem como principal objetivo identificar os
principais modelos de negdcio para a microgeragao distribuida fotovoltaica existen-
tes, analisar sua evolugao, principais caracteristicas, aplicabilidade no Brasil além de
realizar estudos de caso para o estado de Goias. E mostrado um panorama histérico
da evolucdo dos modelos de negdcios referentes a sistemas fotovoltaicos. Em segui-
da sdo apresentados os indicadores econdmicos que serdo utilizados nas analises
de viabilidade tais como, Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de Retorno
(TIR), indice de Lucratividade (IL), Payback Descontado (PD) e Custo Nivelado de
Energia (LCOE). Posteriormente s&o feitas as modelagens do fluxo de caixa para os
modelos de Aquisigdo, Aluguel e Geragdo Compartilhada. Como resultados, todos
os indicadores econémicos foram favoraveis a execugdo dos projetos propostos
para os dois primeiros modelos de negdcios. No entanto para o modelo de Geragao
compartilhada o LCOE se mostrou desfavoravel em dois tipos de unidades consumi-
doras especificas.

Palavras-chaves: Geragao distribuida, modelos de negdcios, sistemas fotovoltaicos,
viabilidade econdmica.
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ABSTRACT

he use of renewable energy sources has grown over the years. Among the main rea-
sons, one can list: greater environmental concern of the population, the search for
sustainable socioeconomic development of nations and shortages of raw materials
for non-renewable energy sources, in addition to the possibility of supplying electricity
to customers located far from the sources of generation. In this scenario, the micro-
generation of electrical energy from solar energy appears as a response. The main
objective of this work is to identify the main business models for photovoltaic distrib-
uted generation, analyze their evolution, main characteristics, applicability in Brazil
and to conduct case studies for the state of Goias. It is shown a historical overview of
the evolution of business models for photovoltaic systems. Next are presented the
economic indicators that will be used in feasibility analysis such as, Net Pre-sent
Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR), Profitability Index (Pl), Discounted Pay-
back (DP) and Cost Level Energy (LCOE). Later, cash flow modeling are made for
the Acquisition, Rental and Shared Generation models. As a result, all the economic
indicators were favorable to the implementation of the projects proposed for the first
two business models. However for Shared Generation model the LCOE proved unfa-

vorable for two different consumer units.

Keywords: Business Model, Distributed Generation, Economic Feasibility, Photo-
voltaic Systems.
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1 INTRODUGCAO

O ser humano precisa de diversas fontes de energia para a sua sobrevivén-
cia. Pode-se citar, dentre elas, desde a energia térmica, proveniente da combustao,
para o cozimento de alimentos e aquecimento corporal, até a energia edlica, que
ajudou as grandes nacgdes a explorarem territérios desconhecidos no passado. Ain-
da hoje essas fontes de energia sao utilizadas, mas a humanidade se transformou
ao longo do tempo, e, assim, surgiram outras formas de obteng&o de energia, como
a energia proveniente do petroleo, dos elementos nucleares e até mesmo a energia

das marés.

Atualmente as pessoas de diversas nagdes interagem-se constantemente. O
mundo se tornou globalizado e a descoberta de como transformar as energias diver-
sas em energia elétrica foi uma das principais responsaveis por essa globalizagao
pois permitiu, por exemplo, a possibilidade de comunicagédo entre paises com uma
rapidez nunca vista antes, e, acima de tudo, a existéncia da internet. A energia elétri-
ca é essencial para a vida das pessoas ao redor de todo o mundo, mas esta forma

de energia precisa ser gerada de maneira sustentavel e eficiente.

Segundo Soccol et al., (2016), a crescente busca por servigos e tecnologias
mais eficientes, e com minimos impactos ambientais, seja no processo de geragao,
transmissao ou distribuicdo de energia elétrica, associados aos investimentos para o
aumento da capacidade instalada no setor elétrico brasileiro, tem colocado a gera-
¢ao distribuida (maior contribuicdo a geracao Edlica e a Solar) como uma possivel

solugéo aos problemas vinculados ao amento da demanda de energia.

Thorman et al., (2017) alertam que o Brasil necessita de uma diversificagao
em sua matriz energética, pois existe uma concentragdo na geragao centralizada e
por meio da fonte hidraulica. Isso pode causar prejuizos para o desenvolvimento do
pais, principalmente em periodos de seca, quando os reservatérios esvaziam e o ris-

co de falta de energia para suprir a demanda se torna elevado.

Nesse sentido, para Costa e Santos (2017) € de extrema importancia criar e

desenvolver modelos de negdécios abrangentes e adequados que permitam analisar
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e melhorar a situagcédo energética, além de fornecerem informacgdes suficientes para
a tomada de decisbes mais eficientes, sustentaveis e que consideram multiplas

perspectivas na criacdo de valor para os interessados.

O conceito de modelo de negdcio é recente e se popularizou nas ultimas duas
décadas, particularmente no campo de e-business, estratégia, inovagao e tecnologia
(KARAKAYA et al., 2016). E possivel encontrar na literatura, diversas definigdes so-
bre o tema, com varios componentes elementares distintos, porém também é possi-

vel verificar caracteristicas comuns nestas definicoes.

Segundo Magretta (2002), modelos de negdcios sao historias que buscam ex-
plicar como uma empresa funciona. Portanto o aparecimento do computador pessoal
transformou a forma como os modelos de negdcios sao realizados. Antes eles eram
propostos mais por acidente do que pelo planejamento, eram um relato do compor-
tamento do negdcio apds sua criagdo. Porém, apds os computadores pessoais e
suas planilhas eletrénicas, foi possivel antecipar previsdes e criar modelos de negé-

cios antes de serem implementados na pratica.

Um modelo de negdcio é a forma como uma organizagao cria, entrega e cap-
tura valor segundo Osterwalder e Pigneur (2010). Essa definigdo mostra que os mo-
delos possuem quatro areas de sustentacdo formadas pela proposi¢cao de valor, in-
terface com o consumidor, infraestrutura e modelo de receita. Os autores também
séo os criadores do Canvas, uma linguagem comum para descrever, visualizar, ava-

liar e alterar modelos de negdcios.

Para Schoettl e Lehmann-Ortega (2011) um modelo de negdcio € um meca-
nismo que permite a empresa criar valor, por meio da proposi¢ao de valor para os
seus clientes em potencial para transforma-lo em beneficios e lucros. O modelo de
negocios € uma figura, uma fotografia que mostra exatamente o modo pelo qual um

negocio gera receita e lucro.

Os modelos de negdcios sé&o considerados como ferramentas de inovagao e
vantagem competitiva para uma empresa (HUIJBEN e VERBONG, 2013).
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Conforme Richter (2012), a definicdo de Osterwalder e Pigneur tem sido ex-

tensivamente testada na pratica e obteve éxito no campo de energias renovaveis.

Ainda segundo a definigdo supracitada, a proposigao de valor é o conjunto de
produtos e servigos que criam riqueza para os consumidores e permite que a empre-
sa obtenha receitas. A interface com o cliente consiste no relacionamento com o
consumidor, os segmentos destes nichos e os canais de distribuigdo. A infraestrutu-
ra escreve a arquitetura da criagao de valor da empresa, incluindo ativos, expertise e
parcerias. E 0 modelo de receita representa a relagdo entre os custos para produzir
a proposigao de valor e as receitas que sao geradas pela oferta da proposigcao de
valor aos consumidores. Osterwalder e Pigneur (2010) mostram como esses pilares
sdo essenciais na construgdo de um modelo. A ferramenta de representagéo visual

dessa estrutura € chamada Bussiness Model Canvas.

Asmus (2008) afirmou que a era de sistemas de energia centralizados em
grandes centrais geradores estava chegando ao fim. O autor explora novos modelos
de negdcio para o desenvolvimento da energia solar nos EUA, principalmente os
modelos de energia compartilhada. Segundo o autor, o primeiro Estado americano a
legislar incentivos para a geragao fotovoltaica foi a Califérnia (foi criado o CSI em
2006 — California Solar Initiative program). Para o autor uma das melhores maneiras
de diminuir os custos de instalagdo dos sistemas € por meio de programas solares
para toda uma comunidade. Um estudo de caso € apresentado para o condado de
West Marin County — Califérnia, cujos custos iniciais sao diluidos entre todos os que

participam n&o onerando nenhum dos futuros usuarios.

Segundo Kind (2013), as propriedades disruptivas da geracao fotovoltaica fa-
zem com que ela se destaque das outras fontes de energia renovavel, pois ha a cria-
¢ao de novos mercados e de uma nova rede de valor que substituira as existentes,
caracteristicas que justificam, posteriormente, a necessidade de novos modelos de
negocio para geragao de energia fotovoltaica. Geissdoerfer (2018) afirma que a ca-
pacidade de se mover entre novos modelos de negdcios de maneira rapida e asser-
tiva € uma vantagem competitiva fundamental para desenvolver a sustentabilidade

de uma organizagdo moderna.
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A Alemanha é um dos paises pioneiros a buscar inovagées em modelos de
negocios para a utilizacdo de energias renovaveis. Segundo Richter (2013), o setor
de energia elétrica passa por um processo de transformagédo fundamental no cami-
nho de uma producdo mais sustentavel baseada em energias renovaveis. Conse-
quentemente, as concessionarias enfrentam um enorme desafio em encontrar novas
maneiras de gerar, entregar e capturar valores de tecnologias aplicadas as energias
renovaveis. O autor estuda modelos de negocios das concessionarias alemas por
meio de entrevistas com os seus gestores. Foi concluido que as concessionarias
tém tido éxito em grandes projetos de geracao de energia elétrica por meio de fontes
renovaveis, porém nao conseguem ter sucesso na comercializagao de energia em
pequena escala. Nesse sentido, sdo feitas recomendagdes de inovagao para os ges-
tores das concessionarias e também para os elaboradores de politicas publicas no

pais.

Burguer (2017) apresenta uma nova analise empirica dos modelos de nego-
cios mais comuns nos Estados Unidos da América (EUA) e na Unido Europeia (EU)
para a implantagdo de sistemas de resposta a demanda e gerenciamento de ener-
gia, armazenamento de energia elétrica, térmica e solar fotovoltaica distribuida. O
autor classifica os fluxos de receita, segmentos de clientes e servigos de eletricidade
fornecidos. E utilizada essa avaliagdo para identificar um conjunto de “arquétipos” de
modelo de negdcios de cada categoria de recursos. Destaca que, os regulamentos e
politicas tém um papel fundamental na formagado dos modelos de negdcio e, portan-
to, na viabilidade destes para a prestagao de servigos de energia elétrica. Assim, os
reguladores e politicos devem avancgar para estruturas que considerem as implica-
¢Oes de suas politicas para estrutura de modelo de negdcios sustentaveis e alerta
que a dependéncia regulatéria e politica € um risco real e substancial para negdcios

nascentes.

O estudo dos modelos de negécios e sua aplicagdo em empreendimentos do
setor elétrico brasileiro € de extrema importancia para uma reestruturagédo e moder-
nizagdo da matriz energética, mas € preciso compreender o mercado interno e suas

principais caracteristicas também.
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O relatério de status global de energias renovaveis publicado pela Renewa-
ble Energy Policy Network for the 21st Century - REN 21 (2020) mostrou que em
2019 o mercado de geragao fotovoltaica adicionar a sua maior capacitada até hoje,
quais sejam, aproximadamente 115 GW, conforme Figura 1. O aumento expressivo
foi puxado pelos Estados Unidos e também pela Unido Europeia (EU) e paises
emergentes entorno de todo o globo. No entanto, os mercados, na maioria dos lo-
cais, continuam a ser impulsionados por incentivos do governo ou regulatérios e nao

por modelos de negdcios inovadores.
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Figura 1 - Capacidade Global e Adigdes Anuais — Geragao Fotovoltaica, 2009-2019
Fonte: REN21 (2020)

Segundo o estudo da Bloomberg News Energy Finance — BNEF (2020), a fon-
te solar fotovoltaica foi a mais adicionada a rede elétrica do mundo em 2019. Com
recorde de aproximadamente 118 GW construidos (numero ligeiramente superior ao
do REN21). Segundo o relatério Power Transition Trends 2020, 81 paises construi-
ram pelo menos 1 GW de energia solar em 2019 e a fonte foi responsavel por quase
metade (45%) de toda a nova capacidade de geracéo de energia construida em todo
o mundo. Ainda se espera um forte crescimento até 2022, segundo o mesmo relaté-

rio.

Conforme aponta Martiniano (2017), o Brasil € uma poténcia se tratando de
recursos que possam ser utilizados para a producado de energia elétrica, principal-

mente os renovaveis. O avango tecnoldgico e o aperfeigoamento das técnicas de fa-
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bricacdo dos mdédulos fotovoltaicos a tem tornado cada vez mais acessivel aos inte-

ressados e os incentivos financeiros para sua aquisigao estdo cada vez maiores.

Sob essa perspectiva nacional, o Brasil possui, em sua grande maioria, uma
matriz energética constituida por energias renovaveis. Segundo os dados da Empre-
sa de Pesquisa Energética - EPE (2020), em 2019 a oferta total de energia elétrica
foi de 626 TWh, sendo 82,9% de fontes renovaveis, conforme Figura 2, com a se-
guinte composic¢ao: hidraulica (64,9%); biomassa (8,4%); edlica (8,6%) e solar (1%).
Por outro lado, as fontes ndo renovaveis ficaram com as seguintes participagdes: de-
rivados de petréleo (2%); carvéo e derivados (3,3%); nuclear (2,5%) e gas natural
(9,3%).

Derivados de Petro-

2%

Nuclear
3%

Carvao e Derivados
3%

Hidraulica

65% Biomassa
8%

Figura 2 — Oferta Interna de Energia Elétrica por Fonte
Fonte: EPE (2020)

Observa-se que a energia solar fotovoltaica quase ndo esta presente na
composi¢cdo da matriz energética brasileira, visto que sua parcela de contribuicdo
pequena quando comparamos com o restante. Apesar de termos uma forte parcela
da geragao de energia por meio de fontes renovaveis, ainda é preciso desenvolver a
geracéo fotovoltaica. Segundo a Nota Técnica PR 04/18 da EPE — Potencial dos Re-
cursos Energéticos no Horizonte 2050, no Brasil existe uma superioridade do poten-

cial ante o consumo que varia de aproximadamente 1,4 a quase 4 vezes, em deter-
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minados Estados. Considerando todo o pais, o potencial é 2,3 vezes maior que o
consumo (EPE, 2018).

Em um cenario a curto prazo, segundo o Ministério de Minas e Energia
(2020), até o fim de 2022, esta prevista a entrada em operagao de 23.398,19 MW de
capacidade instalada, com destaque para 10.026,24 MW de fonte solar, 8.359,42
MW de fonte edlica, 4.286,26 MW de fontes térmicas e para a baixa participacédo da
fonte hidraulica, com 726,27 MW, representando pouco mais de 3% do total.

Sobre a Geragao Distribuida, a Resolugao Normativa - RN 482/2012 de abril
de 2012 (ANEEL, 2012), da Agéncia Nacional de energia Elétrica (ANEEL), tornou li-
vre 0 acesso as redes de distribuicdo de energia elétrica para pequenas unidades
geradoras, desde que sejam atendidos os requisitos basicos estabelecidos por ela.

A RN 687/2015 da ANEEL fez algumas alteragcées na RN 482/2012 apresen-
tando op¢des para a compensagdo de energia na intengdo de fomentar a utilizagéo
de geracao distribuida. Uma inovagdo importante foi a permissao da instalagcao de
micro ou minigeragao em locais com multiplas unidades consumidoras como condo-
minios, por exemplo. Uma outra opgao criada foi a geragdo compartilhada, que é a
reunido de consumidores, que sejam atendidos pela mesma concessionaria, por
meio de consorcios ou associagdes, que possuam micro ou minigeragao distribuida

instalada em local diferente das unidades consumidoras.

Como na maioria dos paises, no Brasil ha o sistema de compensacao de
energia, também conhecido como Net Metering, no qual o consumidor ndo vende a
energia injetada na rede, apenas a compensa, gerando créditos de energia que sao
utilizados em periodos de tempo posteriores. E diferente da tarifacdo Feed in, que
consiste no pagamento de tarifas para as unidades geradoras que lidam com meios
alternativos de producdo energética. Trata-se de uma politica publica voltada para
incentivar a adogao de fontes de energia renovaveis. O objetivo esta em viabilizar a
implementagao de centrais produtoras, cujas despesas para gerar energia sao relati-

vamente altas.
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Rosa e Gasparin (2016) mostram, de maneira geral, o panorama da energia
solar fotovoltaica no Brasil. Além disso destaca os programas mais importantes para
o desenvolvimento das fontes renovaveis de energia no pais, e lista algumas oportu-
nidades, desafios, e sugestdes de melhorias nas leis. E evidenciado que: o mercado
local precisa se desenvolver; € preciso melhores politicas de incentivos fiscais, como
por exemplo, a aplicagdo do ICMS apenas na parcela liquida das contas de energia
e nao no total bruto da conta. O autor ainda sugere a inclusdo da fonte solar no Sis-
tema Financeiro da Habitagcdo - SFH (criado e regulamentado pela lei n°4.380, de 21
de agosto de 1964), com as mesmas condigdes. Essas sugestdes poderiam gerar

novas possibilidades de modelos de negdcios no pais.

Vale et al. (2017) faz uma comparacgéo de geracao fotovoltaica em dois pro-
jetos do programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV) em dois estados brasileiros: um
em Sao Paulo e outro no Piaui. A escolha é intencional pois existiam diferengas so-
bre incentivos fiscais entre esses dois estados. Os autores utilizam o Valor Presente
Liquido - VPL e a Taxa Interna de Retorno - TIR como ferramentas para a avaliacado
econdmica dos projetos. O Programa de Geragéao Distribuida (ProGD) é citado como
ferramenta de obtencdo de linhas de crédito criado pelo Ministério de Minas e Ener-
gia (MME). E dito que o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social -
BNDES nao tem nenhuma linha de crédito para clientes individuais. Apesar do Esta-
do do Piaui ter maiores taxas de radiagao solar, o impacto da isencgéo fiscal estadual

em S&o Paulo é ainda mais significante para a viabilidade econémica do projeto.

Garcez (2017) mostra que as tarifas sobre a eletricidade das distribuidoras
tém um impacto importante, enquanto a aplicagdo de um Imposto sobre Circulagéao
de Mercadorias e Servigos - ICMS do imposto estadual tem efeitos negativos na
captacéo do projeto. O autor também apresenta um breve histérico da distribuicdo
de energia elétrica no Brasil. O trabalho ainda destaca varios incentivos para a
energia solar no Brasil, tais como, PRoGD, Padis, ConstruCard da Caixa Econémica
Federal, programas de empréstimos facilitados do BNDES e do Banco do Brasil, en-
tre outros. Apesar de tantos incentivos, nenhum deles esta conseguindo fazer com
que o objetivo da ANEEL seja alcangado, de reduzir barreiras para os geradores em

pequena escala, uma vez que nio sao viaveis do ponto de vista econémico.
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Ferreira et al. (2018) possuem o objetivo de mostrar que a geragéo de ener-
gia solar é uma opcéao viavel para a diversificagdo da matriz energética brasileira.
Mostra também alguns incentivos do governo para isso e também lista a legislagéo
basica do assunto. Os incentivos do governo, apesar de existirem ha anos no mer-
cado, sado insuficientes para aumentar significativamente a parcela da energia solar
na matriz brasileira. O Brasil tem areas de qualidade e potencial solar suficiente
para competir a nivel mundial, mas para isso € preciso investir em pesquisa e de-
senvolvimento, além de criar mais incentivos governamentais para a geragéo solar.
Os autores criticam os profissionais da area financeira, pois ndo possuem conheci-
mento técnico da tecnologia, portanto n&o criam linhas de crédito especificas. Apre-
sentam uma comparagédo de custos finais com o modelo tradicional, a viabilidade
econdmica da geragao de energia fotovoltaica distribuida esta quase sendo alcanga-

da. Ja a Geracgao Fotovoltaica centralizada ainda nao.

Tendo em vista o Estudo Estratégico - Mercado Fotovoltaico de Geragéo
Distribuida da Greener (2019), os empreendimentos residenciais de até 5kWp sao
viaveis para todos os estados brasileiros, com um Payback Descontado (PD) varian-
do entre 4,3 a 6,7 anos dependendo do estado brasileiro. Podemos notar uma evolu-

¢ao desde os dados apresentados por Ferreira et al., (2018).

Conforme apontado, existem varios trabalhos que analisam os modelos de
negocios mais utilizados e em determinadas regiées do mundo, porém muitas propo-
sicdes de solugdes sao inviaveis frente a legislagdo brasileira. Outro fator limitante é
a optica pela qual o problema é abordado, ora dptica da distribuidora, ora pela 6ptica

do mercado, porém a maioria dos estudos sao puramente tedrico.

Notadamente ndo existem muitos estudos comparativos entre os modelos de
negocios do ponto de vista do cliente final ou usuario, além do mais também s&o
poucos os trabalhos relativos ao estado de Goias. Os clientes das concessionarias
de energia precisam de informagdes sobre os possiveis modelos de negdcio que po-
dem ser utilizados e qual € mais vantajoso em sua situagao especifica conforme a

legislac&o vigente.
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1.1 Objetivos

Este trabalho tem como objetivo identificar os principais modelos de negécio
para a micro e minigeracgao distribuida fotovoltaica existentes, analisar sua evolugéo,
principais caracteristicas, aplicabilidade no Brasil além de realizar estudos de caso

para o estado de Goias.

Para alcancgar o objetivo proposto, propde-se:

e Realizar um estudo para a identificagdo dos principais modelos de negdcio para
a geracgao fotovoltaica no Brasil;

e Analisar a evolugédo histérica dos modelos de negdcios e posicionar o Brasil
quanto a sua propria evolugao;

¢ Realizar estudos de caso contemplando a analise de viabilidade econdmica de
diferentes modelos de negdcio e diferentes categorias de consumidores;

¢ |dentificar as principais caracteristicas de cada modelo proposto, bem como evi-
denciar as relagdes entre os principais stakeholders destes;

e Calcular e analisar os principais indicadores econémicos nos modelos escolhi-

dos.

1.2 Estrutura do Trabalho

A dissertagao esta estruturada da seguinte forma: O Capitulo 2 apresenta um
referencial teérico e uma revisao bibliografica quanto aos modelos de negdcio apli-
cados a geragao fotovoltaica no Brasil. Sdo apresentados os critérios de decisao a

serem utilizados na analise de viabilidade econ6mica.

O Capitulo 3 apresenta metodologia de pesquisa utilizada destacando os pon-
tos de escolha dos modelos de negdcio a serem analisados no estudo de caso, bem
como a escolha dos tipos das unidades consumidoras. Também sao apresentadas
as equacgoes utilizadas para a obtencao das receitas e despesas dos fluxos de cai-

Xas.

O Capitulo 4 contempla os resultados do trabalho. Apresenta-se os valores

encontrados para os modelos de negdcio, tais como, VPL,a TIR, o PD e o IL.
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Por fim, o Capitulo 5 apresenta as conclusdes do trabalho e sdo expostas al-

gumas discussodes sobre os resultados, além de propostas para trabalhos futuros.

27



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Geracgao Distribuida Fotovoltaica

A captagao e transformagéo da energia solar em energia elétrica sao feitas
por meio de sistemas fotovoltaicos (SFV) que realizam a conversao da luz solar em
corrente elétrica continua, através de moédulos construidos com fotocélulas produzi-
das a partir de um material semicondutor, como silicio cristalino, arsenieto de galio,
dentre outros (CABRAL; VIEIRA, 2012). Porém a corrente elétrica a ser utilizada ou
ainda a sobressalente que sera fornecida a distribuidora sdo alternadas, ou seja, é
necessario converter a corrente continua em alternada. Essa é a funcao do inversor,
no qual é direcionada ao quadro geral e, posteriormente, distribuida para consumo.
O consumo podera ser préprio ou o excedente gerado podera ser enviado para a
rede da concessionaria de energia apos a medi¢ao realizada no medidor bidirecio-
nal. Os sistemas fotovoltaicos podem ser implantados em residéncias, chacaras, co-
meércios, industrias, etc. A Figura 3 mostra o esquema de funcionamento de um SFV

residencial.

LY r_edev d_a
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Figura 3 — Esquema de funcionamento de SFV
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Fonte: CREA-MT (2015)
A geragao de energia a partir do aproveitamento da energia solar em siste-

mas fotovoltaicos € dividida em trés principais grupos: geragao centralizada, geragao
isolada e geracéao distribuida. Estes sistemas se diferenciam quanto a forma de co-
nexao a rede, que dentre outras caracteristicas, depende também da legislagéo local
vigente (PINHO; GALDINO, 2014).

A geragao centralizada define-se pela produgao de energia em larga escala
e é disponibilizada no sistema elétrico através de linhas de transmiss&o. A geragao
isolada ou sistema isolado define-se pela geragdo local de energia e serve para
abastecimento em locais remotos. Na geracgao distribuida o sistema pode ou nao es-
tar conectado a rede publica de distribuicdo (on-grid ou off-grid). O sistema que esta
junto a unidade consumidora, disponibilizando a energia gerada excedente a rede da
concessionaria de energia, sendo integrantes os sistemas de micro e minigeradores
distribuidos, chamam-se on-grid, ou ainda Sistema Fotovoltaico Conectado a Rede
(SFCR). Aqueles nao conectados a rede denominam-se off-grid. (ROSA e GASPA-
RIN, 2016).

De modo geral, a geragao distribuida se caracteriza como uma forma de ge-
ragao conectada ao sistema de distribuicdo e préxima ao ponto de consumo. Este
trabalho adota os conceitos apresentados na Resolu¢do Normativa n° 482 da
ANEEL (ANEEL, 2012), na qual estdo definidos que micro e minigerag&o distribuida
sdo centrais geradoras de energia, que utilizam fontes com base em energia hi-
draulica, solar, edlica, biomassa ou cogeragao qualificada, conectadas na rede de

distribuicdo por meio de instalagdes de unidades consumidoras.

A partir de 1° de margo de 2016 passou a vigorar a Resolugdo Normativa
687 de 2015 da ANEEL (ANEEL, 2015), que altera a Resolugao Normativa 482 au-
mentando as possibilidades da GD no Brasil. Dentre as mudangas passou a ser re-
gulamentada a geracdo compartilhada, em que consumidores dentro da mesma
area de concessao ou permissao reunem-se em um projeto de micro ou minigeragao
por meio de consorcio ou cooperativa e foi aumentado o tempo de duragcédo dos
créditos de energia de 36 para 60 meses. A Microgeracao distribuida tem poténcia
instalada menor ou igual a 75 kW, ja a Minigeracao distribuida possui poténcia supe-
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rior a 75 kW e menor ou igual a 3 MW para fontes hidricas ou menor ou igual a 5

MW para cogeragao qualificada.

A seguir sdo apresentadas as evolugdes dos modelos de negocio para a ge-

racao fotovoltaica de energia.

2.2 Evolugao dos Modelos de Negécios para Geragao Distribuida SFCR

A definicdo do termo “modelos de negécio” é bastante variada na literatura
disponivel sobre o tema. Nao ha, ainda, um consenso sobre a sua defini¢cdo, princi-
palmente apds o advento da internet que proporcionou a criacdo de possibilidades
de interagao com os fornecedores e clientes, e a rapida diminuicdo dos custos relaci-

onados com comunicagao e computagao.

Os modelos de negocios podem ser aplicados em qualquer setor e podem
ser utilizados por qualquer organizacao, sem restrigdo. Logo, diversos modelos de
negocio especificos para a geragao fotovoltaica, foram desenvolvidos ao longo do
tempo. De acordo com Frantzis et al. (2008), os modelos de negdcio fotovoltaicos
possuem geragdes bem definidas, Geragao Zero, Primeira Geragédo e Segunda Ge-

ragao, conforme ilustrado na Figura 4.
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Figura 4 - Geragdes dos Modelos de negdcios para GD.
Fonte: Adaptado de Frantzis ef al. (2008)

A Geragao Zero refere-se a primeira abordagem da industria fotovoltaica, na
qual o consumidor (usuario final) é proprietario e financia o sistema (por meio de
bancos ou outras entidades financeiras), além de gerenciar a maioria dos aspectos

relacionados a instalagdo. Esse consumidor se compromete com questdes ambien-
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tais, com a seguranga energética e com os beneficios da autogeragcédo de energia.
Uma empresa contratada pelo proprio consumidor é a responsavel pela completa
engenharia, compra de equipamentos e construgdo, bem como operagdo e manu-
tencao (O&M) depois da entrega do sistema. Esse modelo de contratagdo € conheci-

do como EPC, do inglés, Engeneering, Procurement and Construction.

A Agéncia Reguladora (ANEEL) tem a responsabilidade de produzir normas
regulamentadoras, fiscalizar as concessionarias, estabelecer tarifas e fazer cumprir
as politicas definidas pelo Governo Federal. Esta vinculada diretamente ao Ministé-
rio de Minas e Energia (MME) que é responsavel pela produgéo das Politicas Ener-
géticas do Brasil no seu papel de acompanhar e avaliar permanentemente a conti-
nuidade e a seguranga do suprimento eletroenergético em todo o territério nacional.
Os governos estaduais e municipais ficam responsaveis pelo recolhimento e aplica-

¢ao dos tributos de sua competéncia.

O modelo de negdcio correspondente a Geragédo Zero é apresentado na Fi-
gura 5. O principal sistema de pagamento/recebimento entre a distribuidora e o

usuario do SFCR é o net metering. Esta é a geragdo em que se encontra o Brasil.
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e Financeiros
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Figura 5 — Proprietario e Usuario Final Residencial.
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A Primeira Geragdo se caracteriza pela presenga de um mercado mais
abrangente e atrativo com uma nova categoria de consumidores, chamados de early
adopters, aqueles que adotam uma tecnologia, produto ou servigo, antes de outros.
Os modelos de negdcios sao dirigidos por terceiros, ou Third-Party, em inglés, que
desenvolvem o projeto e sdo os proprietarios do SFV. O consumidor celebra um
contrato de servigos com o terceiro para a utilizagado da energia gerada (ndo é o net
metering), por sua vez, o terceiro possui um contrato com a distribuidora para rece-
ber por kWh produzido no sistema de compensacdo. Além disso, o proprietario do
SFV pode oferecer servigos a distribuidora, como a manutencao e operagao da usi-

na de energia.

Neste modelo, para o Brasil, seria necessario que a Agéncia de Regulagao
alterasse a legislagao vigente para garantir a celebragdo de contratos de venda de
energia entre o proprietario da geragédo e o consumidor final, além de garantir a qua-
lidade do sistema, uma vez que a distribuidora ndo é proprietaria do sistema. Atual-
mente as empresas fazem contratos a prego fixo, como se fosse o aluguel de equi-
pamentos, por exemplo, ou ainda no valor de uma porcentagem predefinida da eco-
nomia gerada, mas jamais vinculando os valores contratuais ao kWh gerado pelo

SFV. As principais interagdes deste modelo podem ser vistas na Figura 6.
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Fonte: Adaptado de Frantzis ef al. (2008)

A Segunda Geragédo de modelos de negdcio fotovoltaicos, ainda esta emer-
gindo no Brasil e é descrita pela Figura 7. As principais caracteristicas destes mode-
los envolvem uma integracdo maior dos sistemas fotovoltaicos com a rede, devido
ao desenvolvimento de novas tecnologias e iniciativas regulatérias. Os modelos de
negocio de Segunda Geragao permitem que a geragao FV seja uma parte integral

do segmento de distribuigao.

Além disso, estes modelos apresentam caracteristicas que englobam a pro-
priedade, operacdo e controle do sistema. E importante salientar a importancia da
concessionaria na evolugao dos modelos de negdcios fotovoltaicos. O seu envolvi-
mento com a geracgao FV, que se apresenta na transicao de um agente passivo para
proativo, influencia diretamente na estrutura dos modelos de negdcio e, consequen-

temente, na insergéo da geragao fotovoltaica no segmento de distribuigao.

Crédito Pagamentos

EPC/ Empresa

Distribuidora
(Proprietaria
do SFV)

Manueneao |, Servsos do
Monitoramento Sistemase
(0&M) outros Servigos >
Pagamento
Distribuidor / Instalador do
Integrador Sistema /

Incentivos Fiscais
e Financeiros

Conexdes /
t Metering

Padronizagao
e Regulagao

Tributos

Tributos ; =2
Incentivos Fiscais
e Financeiros
Diregdo dos Servigos | 2 | A 4
> N
Direg&o do Dinheiro Governos Governos Estadual Paliticas Agéncia de
Municipais e Federal Regulacéo
- Consumidor G Proprietario do SFV C] Outros Servigos
B Epecista — Empresa que fornece o SFV D Outros Steakholdersdo sistema . Possiveis mudangasa ocorrer

Figura 7 - Distribuidora como Proprietaria do SFV
Fonte: Adaptado de Frantzis et al. (2008)

Este modelo ainda ndo pode ser utilizado no Brasil porque a geragao, a trans-
missao e a distribuicao de energia elétrica no pais estao contidas no Sistema Interli-
gado Nacional (SIN) e as concessbes pertencem ao Governo Federal. Segundo a
Lei n® 9.427, de 26 de dezembro de 1996, que criou a ANEEL, ha trés tipos indepen-
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dentes de outorga pelo Governo Federal quando se trata do aproveitamento ener-

gético nacional, a saber: Geragao, Transmissao e Distribuicdo (BRASIL, 1996).

Ha diversos modelos de negdcio consolidados no setor fotovoltaico, que
abordam a perspectiva apenas da concessionaria, € outros que consideram o ponto

de vista da comunidade.

Do ponto de vista de compartilhamento de créditos de energia Takigawa et
al., nos aponta que existem, acordo com a RN 687/2015 (ANEEL, 2015), dois mode-
los: autoconsumo remoto e geragcao compartilhada. No primeiro existe a possibilida-
de de reunir varias Unidades Consumidoras (UC), podendo ser pessoa fisica ou ju-
ridica. Neste modelo, a UC com SFCR esta situada em um local distinto das demais
UCs que utilizam os créditos gerados, porém dentro da mesma area de concessao
da Distribuidora. Em contrapartida na geragao compartilhada, permite uma composi-
¢ao distinta de pessoas fisicas e /ou juridicas que podem utilizar uma geracao de
maneira compartilhada, o que, em certa medida, permite um maior porte na instala-
¢ao da usina fotovoltaica. Na geragao compartilhada os participantes podem se reu-

nir em uma associagao ou em um consorcio.

Mesmo com tantas propostas de modelos de negdcio, muitas concessiona-
rias encaram a geracao distribuida fotovoltaica como uma ameaca, pois o consumi-
dor gerara a sua propria energia, deixando de adquiri-la da distribuidora. Por isso, os
modelos de negdcio que consideram a perspectiva da concessionaria tentam mos-
trar a geragao fotovoltaica como uma oportunidade a ser explorada. Segundo Bar-

ros (2014) ha trés modelos possiveis para a concessionaria:

1. Ativos de propriedade da concessionaria;
2. Financiamento dos ativos via concessionaria;

3. Compra da energia gerada pela concessionaria.
No modelo 1, a concessionaria € proprietaria do SFV que fornece energia

para a rede. O modelo 2 consiste na proposta da distribuidora oferecer financiamen-

to, servigos de instalagcéo e outros servigos relacionados a operagao do sistema. No
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modelo 3, a concessionaria poderia criar e capturar valor, ao comprar a energia solar
gerada por outros (BARROS, 2014).

Para Frantzis et al. (2008), os modelos de negocios fotovoltaicos podem ser
classificados pela propriedade e pela aplicagado. Entre os tipos de propriedade desta-

cam-se:

» Usuario Final: € o proprietario da edificacdo na qual o sistema sera instala-
do e/ou o principal usuario da energia gerada pelo SFV;

» Terceiros: nao € o usuario do sistema, tampouco a concessionaria. Os
terceiros sdo uma outra parte que detém o SFV;,

» Concessionaria: € a distribuidora de energia.

Quanto a aplicacéo de SFV conectados a rede, destacam-se dois tipos:

* Nova construcdo: se caracteriza pelo sistema fotovoltaico sendo instalado
na construcdo de uma nova residéncia, ou edificagdo comercial e industrial;

* Retrofit. se caracteriza pela instalagdo dos moédulos fotovoltaicos em te-
Ihados ja existentes, de residéncias ou edificagdbes comerciais e industriais (FRANT-
ZIS et al., 2008).

2.3 MODELOS DE NEGOCIOS

A seguir serdo abordados trés modelos de negdcios e as relagbes de suas
partes interessadas, a saber, o modelo de Aquisi¢do, o modelo de Aluguel e o de

Geracgao Compartilhada.

2.3.1 Modelo de Aquisicao

O modelo de negécio para a geragao solar fotovoltaica mais tradicional é o
de aquisicdo. Neste o usuario do sistema é também o seu financiador/investidor,
proprietario e responsavel pela sua manutencdo e operagao (FRANTZIS et al.,
2008). O modelo se enquadra na Geragao Zero e € o mais aplicado no Brasil atual-

mente. Tendo em vista o alto prego inicial, o proprietario pode usufruir de financia-
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mentos bancarios e também de incentivos fiscais (como isengédo de ICMS). As rela-
¢oes entre os atores deste modelo podem ser vistas na Figura 8. Como os investido-
res ndo possuem um perfil técnico, € muito comum utilizar-se de alguma empresa
especializada que possa fornecer os equipamentos e realizar a instalacao e a manu-

tencao destes.
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Figura 8 - Modelo de aquisicao.

vy

A energia gerada pelo SFV no modelo de aquisi¢ao corresponde a uma
parcela do consumo mensal de energia do consumidor/investidor, logo a energia ge-
rada pelo SFV n&o precisa ser paga para a concessionaria, gerando uma economia
mensal. Diniz (2017) descreve que esta economia ocorre devido ao “custo evitado”
na fatura de energia, a qual tera seu valor calculado com base no modelo de com-
pensacao de energia definido na REN 482/12, ou seja, net metering. A Figura 9 ilus-

tra a forma de economia do modelo de aquisigao.

O custo de disponibilidade, ou cobranga minima, € um valor cobrado pe-

las concessionarias por disponibilizar a energia elétrica no ponto de consumo, pois
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devem manter toda a infraestrutura fisica funcionando. Assim, mesmo que nao exis-
ta qualquer consumo de energia, a disponibilidade de energia precisa ser ressarcida.

A Figura 9 mostra as situagdes sem SFV e com SFV para o modelo de Aquisi¢ao.

100%

Cobranca
0% minima

SEM SFV COM SFV

Figura 9 - Custo evitado de energia no modelo de aquisigdo
Fonte: Adaptado de Diniz (2017).

O Custo de Disponibilidade é regulado pela resolugdo ANEEL n°414 de
2010, que estabelece os seguintes valores minimos de entrega de energia, confor-

me padrao de conexao com a rede:

| — 30 kWh, se padrao monofasico;
Il — 50 kWh, se padrao bifasico;
[l — 100 kWh, se padrao trifasico.

Caso a unidade consumidora utilize uma quantidade de energia mensal
inferior a quantidade minima aplicavel, o cliente devera pagar pelo custo de disponi-
bilidade do sistema, cujo valor correspondera a quantidade de energia estabelecida

na norma supracitada, multiplicada pela tarifa da distribuidora local.
A seguir é apresentada a forma para se encontrar as receitas de um siste-

ma fotovoltaico de energia no modelo de aquisigdo considerando o periodo de um
més (DINIZ, 2017):
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no,;

R.u=Py.Elima).(1+E(via)).E(PR).(1-E|(q,)).T..(1+E(Rpe)—Elifc))

Onde:
R,,.= Receitas em reais (R$) no periodo t;
P, = Poténcia do SFV em kWp;

E(ima) = Valor esperado da irradidncia média anual em horas de sol ple-

E(via) = Valor esperado da variancia interanual (percentual);

E(PR) = Valor esperado da performance ratio (percentual);

E(q,) = Valor esperado da queda do rendimento do SFV (percentual);
T, = Tarifa de energia em reais (R$);

Rpe= Valor esperado do reajuste do prego da energia (percentual);

E(ifc) = valor esperado da inflagdo (percentual).

As despesas consideram os custos de O&M (operacdo e manutencgéo) e

de substituicdo do inversor. A forma de se calcular as despesas para o modelo de

aquisicdo em um més esta descrita em (2) (DINIZ, 2017).

D

al)

aqt ™

E(OAM).INV+E(NTI).PI+CD.T,.(1+E(Rpe)—E|ifc))(2)

Onde:
D,.= Despesa no modelo de aquisigao (R$);
E(OAM)= Valor esperado dos custos de O&M (percentual);

E(NTI )= Valor esperado para o nimero de troca de inversores (percentu-

PI= Preco do Inversor em reais;

INV = Investimento inicial (R$);

CD = Custo de disponibilidade mensal em kWh;

T, = Tarifa de energia em reais;

E(R pe) = Valor esperado do reajuste do preco da energia (percentual);

E(ifc) = Valor esperado da inflagdo (percentual).
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Entdo, o modelo de fluxo de caixa para o modelo de aquisigdo pode ser

determinado por

T T R —D
FC,,=—INV+) Fo=—INV+) —4 —%
t=1 t=1 (1+1) (3)

Onde:

FC,, = Fluxo de caixa do modelo de aquisicdo em reais;
INV = Investimento inicial em reais;

FC, = Fluxo de caixa no tempo t em reais;

R,,.= receitas do modelo de aquisicdo em reais;

D,,= Despesa do modelo de aquisicdo em reais;

t = tempo;

i= TMA, taxa minima de atratividade.

As principais caracteristicas deste modelo, sao:

a) O investidor (consumidor final) torna-se proprietario do sistema;

b) O investidor usufrui do valor total de economia do sistema;

C) Ha uma significativa descapitalizagao devido ao investimento inicial;

d) A despesa mensal considera os custos de O&M (operagdo e manutengado) e a
troca do inversor;

e) O investidor (cliente final) assume o risco de prejuizo do investimento, caso
este venha a apresentar defeitos em equipamentos apds a garantia do fabricante, ou
menores rendimentos que os garantidos pelos fabricantes, além daqueles riscos de
danos com tempestades ou defeitos decorridos de mal-uso dos equipamentos, por

exemplo.
2.3.2 Modelo de Aluguel
Asmus (2008), afirma que o custo dos equipamentos e a instalagao inicial do

sistema de geracéo fotovoltaica se apresentam como os principais obstaculos para a

sua difusdo. Entretanto, ha maneiras de diminuir estes custos iniciais e impulsionar a
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aplicacao da energia solar, como por exemplo o Third-Party (terceiros), modelo que

surgiu em 2005, nos Estados Unidos, e esta cada vez mais difuso no pais.

Segundo Huijben e Verbong (2013) neste modelo, as empresas (ou tercei-
ros) sao proprietarias e operam os sistemas fotovoltaicos instalados nas edificagdes
dos consumidores. Os terceiros também alugam os equipamentos fotovoltaicos ou
vendem a energia gerada para os ocupantes locais, onde ocorreu a instalagdo. A

maior vantagem deste modelo, esta na remogao dos custos do investimento inicial.

No aluguel, o usuario paga um valor mensal proporcional a economia gerada,
mas, no final do contrato, o SFV nao se torna propriedade do usuario. Enquanto no
arrendamento (leasing), ao final do contrato, ou mesmo durante esse periodo, o SFV
pode ser adquirido pelo arrendatario. Os contratos de Power Purchase Agreement
(PPA), geralmente de longo prazo (acima de 10 anos), obtém sua receita diretamen-
te da venda de kWh (energia). Vale ressaltar que esse modelo ainda nao é regulado
no Brasil. Este trabalho utiliza uma adaptacdo deste modelo para o estudo de caso
aquele com contrato de aluguel. No modelo de aluguel, ndo se compra/vende ener-

gia, mas sim o aluguel dos equipamentos do sistema fotovoltaico.

Na Figura 10 pode-se perceber os principais atores deste modelo, bem

como os fluxos de valores e as responsabilidades de cada um.
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Figura 10 - Modelo de aluguel ou terceiro

Na modelagem do fluxo de caixa, considera-se que a receita, corresponde
ao valor total de economia proporcionado pelo SFCR, descontado o custo de dispo-
nibilidade. Enquanto as despesas levam em conta o custo de disponibilidade e o va-
lor do aluguel a ser pago pelo uso do SFCR conforme a Figura 11.

100%
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0%

SEM SFV COM SFV

Figura 11 - Custo evitado de energia modelo de aluguel
Fonte: Adaptado de Diniz (2017)

O fluxo de caixa do modelo de aluguel considera o investimento inicial
zero, as receitas do modelo de aluguel s&o iguais as do modelo de aquisi¢do, apre-
sentadas em (1), contudo as despesas sao representadas pelo custo de disponibili-
dade mais o valor do aluguel conforme mostra (4) (DINIZ, 2017).

D,,=AG.R,,+CD.T,.(1+E(Rpe|—Eifc)) (4)

onde:
D, = Despesas no modelo de aluguel em reais;
R,,.= Receitas em reais (R$) no periodo t;

AG = percentual de aluguel (em percentual conforme contrato);
CD = Custo de Disponibilidade;

T, = Tarifa de energia em reais;
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E(R pe) = Valor esperado do reajuste do preco da energia (percentual);

E(ifc) = Valor esperado da inflagdo (percentual).

Entdo, o modelo de fluxo de caixa para o modelo de aluguel pode ser defi-

nido por

T T R _D
FC - F - Hg[ Hg[
“ 21 “ le (1+i)f (5)

Como caracteristicas neste modelo, destacam-se:

a) O proprietario € um locatario do sistema;

b) A economia real € um percentual da economia gerada pelo SFV;,

c) Nao ha descapitalizacao inicial do investidor;

d) A despesa mensal considera os custos do aluguel e as receitas sao definidas
em contrato e sdo geralmente um valor percentual. Este valor do aluguel é definido
com base na economia gerado pelo SFV, descontado o valor do custo de disponibili-
dade;

e) O contrato é de longo prazo, em sua maioria.
2.3.3 Modelo de Geragao Compartilhada

Conforme aponta Asmus (2008), é possivel diminuir os custos iniciais de ins-
talacdo do sistema fotovoltaico desenvolvendo modelos de negdcios comunitarios,
ou Community Solar (comunidades solares), também conhecido como Solar Shares
(compartilhamento solar), pois os custos iniciais sdo diluidos entre todos os que par-
ticipam e ndo onera nenhum dos futuros usuarios. Em algumas publica¢des os dois
termos sdo empregados como iguais, entretanto (AUGUSTINE; MCGAVISCK, 2016)
mostra a distingdo entre os modelos. No Community Solar € possivel comprar 0s
equipamentos de componentes do sistema pelo grupo, no Shared Solar ha a compra

de energia.
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Em esséncia os dois modelos referem-se a capacidade de multiplos usua-
rios, que nédo possuem local adequado ou recurso adequado para a geragédo de
energia solar, de adquirir uma parte da sua demanda de energia, através de uma
instalagao fotovoltaica localizada em outro lugar. Para Asmus (2008) s&o indicados
para locatarios, moradores edificagcbes de uso coletivo horizontal, empresas, areas
de telhado que apresentam sombreamento, telhados com estruturas antigas, telha-
dos que necessitam de modificagdes para suportar um sistema fotovoltaico e consu-

midores que planejam mudar de residéncia.

Trés novas modalidades surgiram com a revisdo da REN482/2012 (realizada
por meio da REN687/2015), o empreendimento com multiplas unidades consumido-

ras (condominios), o autoconsumo remoto e a geragdo compartilhada.

O empreendimento com multiplas unidades consumidora & caracterizado
pela utilizagdo da energia elétrica de forma independente, no qual cada fragdo com

uso individualizado constitua uma unidade consumidora.

As instalagbes para atendimento das areas de uso comum constituam uma
unidade consumidora distinta, de responsabilidade do condominio, da administracéo
ou do proprietario do empreendimento, com microgeragao ou minigeragéo distribui-
da, e desde que as unidades consumidoras estejam localizadas em uma mesma
propriedade ou em propriedades contiguas, sendo vedada a utilizagao de vias publi-
cas, de passagem aérea ou subterranea e de propriedades de terceiros nédo inte-
grantes do empreendimento (ANEEL, 2015).

O autoconsumo remoto é caracterizado por unidades consumidoras de titu-
laridade de uma mesma pessoa juridica, incluidas matriz e filial, ou pessoa fisica
que possua unidade consumidora com microgeragdo ou minigeragao distribuida em
local diferente das unidades consumidoras, dentro da mesma area de concessao ou

permissao, nas quais a energia excedente sera compensada (ANEEL, 2015).

A Figura 12 ilustra o esquema de um sistema de geracéao fotovoltaica de ma-

neira compartilhada.
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Figura 12 — Modelo de geragdo compartilhada

A geragao compartilhada possibilita que diversos interessados se unam em
um consércio ou em uma cooperativa para instalar um micro ou minigerador, utili-
zando a energia gerada para reduzir os valores das faturas de eletricidade dos con-
sorciados ou cooperados (ANEEL, 2015). As unidades consumidoras integrantes de
cooperativa ou consorcio responsavel por uma geragao compartilhada terdo acesso
aos beneficios dos créditos da mesma forma que as unidades consumidoras que uti-
lizam o autoconsumo remoto, alocando o excedente de energia para abater o consu-

mo das unidades consumidoras (UCs) que integram a geragéao distribuida.

O calculo das receitas no modelo de energia compartilhada é semelhante
ao do modelo de aquisigcdo, com uma unica diferenca; as receitas e as despesas sao
multiplicadas por um fator que corresponde a porcentagem acordada em contrato
(consércio ou cooperativa), que, via de regra, é proporcional a propria cota do coo-
perado. No modelo de energia compartilhada a economia gerada pelo sistema foto-

voltaico € uma parcela do consumo mensal de energia do investidor. No sistema de
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compensacao de energia (net metering), a producao adicional ndo consumida pela
carga do investidor é aproveitada em forma de créditos no periodo de até cinco anos

apos a geracao do crédito.

A forma para se encontrar as receitas de um sistema fotovoltaico de ener-

gia compartilhada em um més pode ser encontrada em (6) e as suas despesas em

(7).

Ry=P.Elima).[1+E(via)).(PR).(1-E(q,)). T,.(1+E (Rpe) - Elifc) | .F,,
(6)
onde:
R .= Receitas em reais (R$) no periodo t;
P, = Poténcia do SFV em kWp;
E(ima) = Valor esperado da irradidncia média anual em horas de sol ple-
no;
E(via) = Valor esperado da variancia interanual (percentual);
E(PR) = Valor esperado do performance ratio (percentual);
E(q,) = Valor esperado da queda do rendimento do SFV (percentual);
T, = Tarifa de energia em reais (R$);
Rpe= Valor esperado do reajuste do prego da energia (percentual);
E(ifc) = valor esperado da inflagdo (percentual).
F = Fator da unidade consumidora (kWh UC / kWh gerado)

D,.=(E(OAM).INV+E(NTI|.PI|.F,+CD.T,.[1+E(Rpe)—El|ifc))(7)

onde:

D .= Despesa (R$) no periodo t;

E(OAM)= Valor esperado dos custos de O&M (percentual);

E(NTI )= Valor esperado para o numero de troca de inversores (percentu-
al)

PI= Precgo do Inversor em reais;

INV = Investimento inicial (R$);

CD,. = Custo de disponibilidade mensal em kWh;
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T, = Tarifa de energia em reais;

E(R pe) = Valor esperado do reajuste do preco da energia (percentual);
E(ifc) = Valor esperado da inflagéo (percentual).

F = Fator da unidade consumidora (kWh UC / kWh gerado)

O modelo de fluxo de caixa para o modelo de energia compartilhada pode

ser determinado também por (3). As principais caracteristicas deste modelo, sao:

a) O investidor (consumidor final) € dono de uma parte do sistema, pro-
porcional as suas cotas/fracdo do empreendimento;

b) O investidor usufrui do valor da sua cota no total de economia do siste-

ma;

c) Nao ha uma significativa descapitalizagao devido ao investimento inici-
al;

d) A despesa mensal considera os custos de O&M,;

e) Os cooperados (clientes finais) assumem o risco de prejuizo do investi-
mento.

2.4 CRITERIOS DE VIABILIDADE ECONOMICA

Newman et al. (2000) alegam que diferentes técnicas de engenharia podem
ser usadas na tomada de decisao para investimentos em projetos, mas os aspectos
econdmicos dominam o problema, sendo, portanto, preponderantes na determina-

¢ao da melhor solugao.

Os métodos de analise de investimentos e viabilidade financeira de projetos
mais usuais s&o: o Valor Presente Liquido (VPL), a Taxa Interna de Retorno (TIR), o
Payback Descontado (PD) e o indice de Lucratividade (MESQUITA, 2006).

No contexto dos SFV, como a forma de remuneragao do capital investido &
representado pelo custo evitado de energia elétrica, a qual € adquirida a um determi-
nado prego através das concessionarias de energia, surge um importante método
para determinar o preco do kWh gerado a partir do sistema. O LCOE representa

uma “tarifa aparente” que pode ser comparada com a tarifa real aplicada no valor da
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energia. Se o LCOE for menor que a tarifa realmente paga pela UC, entdo o em-
preendimento & viavel. Este método € denominado Custo Nivelado de Energia ou
LCOE (Levelized Cost of Energy) (SHORT et al.,1995).

O LCOE é um valor que representa o quanto se gasta para gerar uma unida-
de de energia elétrica com um determinado SFV. Ja a tarifa de energia da concessi-
onaria representa o custo de se comprar uma unidade de energia elétrica desta
companhia, e inclui impostos federais e estaduais. O simples fato de o LCOE ser

menor do que a tarifa de energia ja viabiliza a aquisicdo de um SFV.

Cada critério sera descrito a seguir.

2.4.1 Valor Presente Liquido (VPL)

E o indicador que calcula o valor presente (ou atual) de uma série de movi-
mentos financeiros futuros, descontados a uma taxa minima de atratividade (TMA),
considerando o investimento inicial e as despesas (HIRSCHFELD, 2000). Segundo
Pereira et al. (2006), o VPL indica o potencial de geracao de valor. Logo, se o VPL é
positivo, o investimento ira resultar em um valor adicional aquele que foi realizado no

investimento inicial.

O VPL é calculado através da soma de uma série de fluxos de caixa, consi-
derando desde a data zero até a data final do projeto (MESQUITA, 2006), definida
por

VPL=—INV+, (1(2;'1;!) ©
=1 1

onde:

INV = Investimento inicial;
R, = receitas no periodo ¢,
D,= despesas no periodo f;
t = indice do periodo;

T = Periodo final;

i= taxa de juros do capital (que é a taxa minima de atratividade - TMA).
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Vale ressaltar que a TMA & uma taxa de juros que representa o minimo que
um investidor se propde a ganhar quando faz um investimento, portanto possui um
forte grau de subjetividade, uma vez que parte do investidor qual devera ser o rendi-
mento requerido para o projeto.

No processo de tomada de decisao, observa-se que o investimento que

apresentar maior VPL tem uma percepgao mais favoravel.
2.4.2 Taxa Interna de Retorno (TIR)

A Taxa Interna de Retorno (TIR), segundo Gomes (2013) € a taxa de juros
que torna o valor presente liquido (VPL) do fluxo de caixa igual a zero, ou seja, € a
rentabilidade projetada do investimento estimando quanto se deseja executar um
projeto de acordo com o fluxo de caixa definido. Os investimentos com o resultado
TIR maior que o valor da TMA s&o considerados rentaveis e sao passiveis de anali-
se (CASAROTTO, 1994)

E o indicador que representa o percentual que remunera o capital investido
de modo a recupera-lo totalmente. A TIR é calculada através de igualdade entre os
fluxos de entrada e de saida de um fluxo de caixa (MESQUITA, 2006), resolvendo-

se a taxa que satisfaz (9).

T
0=—INV+Z

=1 (1+TIR)' (9)

No processo de decisdo, uma TIR superior a TMA é considerada atrativa.
2.4.3 Payback Descontado

O Periodo de Recuperagao do Capital ou Payback, é o periodo de tempo em
que ocorre o retorno do investimento, sendo calculado no fluxo de caixa da vida util
do investimento (BRITO, 2011). Vale ressaltar que (BLANK; TARQUIN, 2011) afir-

mam que o periodo de recuperagao do capital nunca deve ser considerado como o
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principal indicador para definicdo de uma alternativa, mas sim como uma ferramenta
para prover uma triagem inicial ou uma informagao complementar em conjunto com

uma analise realizada pelo VPL ou outro método.

Embora ndo deixe de representar um parametro de analise, o_payback sim-
ples (PS) ndo pode ser considerado do ponto de vista financeiro, visto que, simples-
mente ndo leva em conta o principio basico das finangas, que é o valor do dinheiro
no tempo. Para a realizagdo dessa analise considerando o rendimento do dinheiro
ao longo do tempo, deve-se utilizar o payback descontado (PD). No PD, somam-se
os valores das receitas descontadas até que se igualem ao investimento inicial, as
despesas também descontadas do projeto, em fungdo do tempo (CAMARGOS,
2014).

Para obter o PD deve-se encontrar o tempo t que satisfaz (9), a partir de

uma determinada Taxa Interna de Retorno.
2.4.4 indice de Lucratividade (IL)

Neto A., (1992) apresenta o indice de lucratividade que é um indicador per-
centual que relaciona o VPL com o capital investido. Na pratica, o IL representa a re-
muneragao percentual para cada unidade monetaria investida. O calculo do IL é defi-

nido por
= (1+i) (10)
No processo de decisdo, € preferivel uma alternativa que apresenta maior
nivel de lucratividade, desde que seja positivo.

2.4.5 Custo Nivelado de Energia (LCOE)

O Levelized Cost of Energy (LCOE) ou Custo Nivelado de Energia (CNE) re-

presenta o custo do kWh gerado pelo sistema fotovoltaico. E este indicador que é
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comparado ao valor da tarifa de energia elétrica para determinar a paridade tarifaria
(EPE, 2019).

O LCOE é obtido pela relagao entre as despesas totais ao longo do periodo,
incluindo o investimento inicial, e a energia total gerada ao longo do periodo confor-
me (11).

onde:

INV = Investimento inicial

C, = Custos do SFV no periodo t

E, = Energia gerada pelo SFV em kWh;
t= indice do periodo de tempo;

T = Periodo final;

i= taxa de juros em %.

No processo de decisdo, um LCOE menor do que o valor da tarifa indica

uma posicao favoravel ao investimento. A Tabela 1 apresenta um quadro resumo

dos critérios de decisao a serem utilizados.

Tabela 1 - Indicadores Econémicos e Critérios de Aceitacdo (CASSAROTTO et al, 1994 adaptado)

Indicador Situagao Critério
VPL>0 Projeto sera aceito
VPL VPL=0 Projeto podera ser aceito
VPL<O0 Projeto nédo sera aceito
TIR TIR > TMA Projeto podera ser aceito
TIR < TMA Projeto sera rejeitado
PD < Vida util do : . .
. Projeto podera ser aceito
Payback Descontado Projeto
PD > Vida util do : C
: Projeto sera rejeitado
Projeto
IL IL>1 Projeto sera aceito
LCOE LCOEE < Tqufa de Projeto sera aceito
nergia
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3 METODOLOGIA

O presente estudo € uma pesquisa aplicada no contexto atual energético,
mais especificamente voltado para a energia solar fotovoltaica e os desafios encon-
trados nessa area, buscando analisar modelos de negdcios, alternativas e praticas
que possam melhorar o cenario em relagdo a implementagao dessa tecnologia que é

composta por um elevado custo inicial e por um longo periodo de payback.

A Figura 13 apresenta o fluxograma da metodologia da pesquisa utilizada.

METODOLOGIA DA PESQLISA

(Busca, Selecdo e Sintese do
Conhecimento)

Fesguisa
Bibliografica

Escolha dos modelos que @ Elaboracdo do Fluxo de caixa
serao feitas as andlises de cada modelo de negaocio
de investimentos e as (Receitas e despesas ao

Unidades Consumidoras longo do tempa)

Analise Qualtativa e Quantitativa

Figura 13 - Fluxograma da metodologia de pesquisa

A coleta dos dados e informacdes inicial foi realizada através da busca por
uma producao literaria relevante de artigos cientificos, periédicos e livros disponibili-
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zados através da internet, que foram selecionados através de buscas direcionadas
em fungdo de palavras-chave relacionadas com o tema, buscando os estudos mais
recentes e importantes na area, a fim de se obter uma boa sintese do conhecimento

e formatar a base tedrica para o desenvolvimento da pesquisa.

Posteriormente foram escolhidos os modelos de negécios a serem realizadas
nossas analises financeiras bem como a escolha das unidades consumidoras a se-
rem utilizadas nos estudos de casos. Maiores informacdes serdo apontadas nas se-

¢Oes 3.1 e 3.2 a seqguir.
A seguir foram elaborados os fluxos de caixa das unidades consumidoras
para os modelos selecionados. Equacgdes e critérios técnicos foram utilizados para a

estimativa das receitas e despesas integrantes dos fluxos de caixa.

Por ultimo, tendo como referéncia os fluxos de caixa supracitados, os indica-

dores econdmicos propostos no item 2.4, os resultados foram obtidos.

A seguir serdo descritas as etapas relacionadas as analises qualitativa e

quantitativa.
3.1 Escolha dos modelos de negdcios
Dentre todos os modelos de negdcios vistos na revisdo bibliografica, para
este trabalho, foram escolhidos trés para a analise, a saber, Aquisigao, Aluguel (ter-
ceira parte) e Geragao Compartilhada.
Os modelos acima foram escolhidos por representarem a maior gama de con-

sumidores que temos conectados a rede no Brasil bem como aqueles que sao per-
mitidos pela ANEEL.

3.2 Escolha das unidades consumidoras
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A escolha das unidades consumidoras foi realizada conforme a amostra por
conveniéncia, onde os individuos para aplicagdo da metodologia estao prontamente
acessiveis. Além da conveniéncia, foi utilizado o critério de representatividade. Nes-
se sentido, foram escolhidas duas unidades consumidoras para a realizagdo das
analises de investimentos dos modelos de Aquisi¢cao e Aluguel, uma do Sub-grupo
B1 e outra do B3.

Segundo Resolugdo Normativa n°® 414 (ANEEL, 2010) o agrupamento de
unidades consumidoras, para questdes tarifarias, é realizado por dois grupos, A e B,
e outros diversos sub-grupos. O Grupo B é o grupamento composto de unidades
consumidoras com fornecimento em tensao inferior a 2,3 kV, caracterizado pela tari-

fa monémia.

A representatividade deste grupo quanto a quantidade de Sistemas Fotovol-
taicos instalados CELG-D (atual Enel Distribuicdo Goias) € de 95%. Este grupo é

subdividido nos seguintes subgrupos:

a) subgrupo B1 — residencial;
b) subgrupo B2 — rural;
c) subgrupo B3 — demais classes; e,

d) subgrupo B4 — lluminagao Publica

Conforme os dados da ANEEL (2020), a CELG-D, atual Enel Distribuigdo
Goias, possui 9.517 (nove mil quinhentas e dezessete) instalacbes de Geragao Dis-

tribuida tendo como fonte de geragao de energia solar no Subgrupo B.
Deste total, o sub-grupo residencial (B1) possui representatividade de 75% e
o sub-grupo “demais classes” (B3), onde estao classificados a maioria dos empreen-

dimentos comerciais, representa 19%, ou seja, somando-se B1 com B3 temos 94%

de representatividade. Vejam os dados gerais na Tabela 2 abaixo:

Tabela 2 - Quantidade de SFV no Grupo B — Enel Distribuicdo Goias
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Subgrupo | Qtde de SFV Represe(':/ta;twldade
B1 9.150 75%
B2 693 6%
B3 2.286 19%

Grupo B 12.129 100%

Fonte: Adaptado de Aneel (2020)

Foram escolhidas duas unidades consumidoras (UC), uma residencial bi-
fasica (grupo B1) e outra comercial trifasica (grupo B3) localizadas na cidade de
Goiania-GO para a analise financeira do modelo de aquisi¢do. O consumo de ener-
gia médio mensal na residéncia é de 230 kWh e no consumidor comercial € de 630
kWh.

Na escolha das unidades consumidoras para a Geracdo Compartilhada,

usamos os perfis existentes na ferramenta web, Simulador de Cooperativas.

A Organizacao Brasileira de Cooperativas em parceria com a Deutsche
Gesellshchaft fur Internationale Zusammenarbeit (GlIZ) com o suporte do Instituto
IDEAL, langou um guia (ebook) para espalhar o conhecimento sobre cooperativas de
energia solar no Brasil. Paralelamente com o langamento do guia, a ideia de criar
uma ferramenta web tomou forma (SHNEIDER, 2019).

A ferramenta é o Simulador de Cooperativa da Universidade Federal de
Santa Catarina (UFSC) e do Instituto IDEAL. Foram escolhidas unidades consumido-
ras do Subgrupo B1, pois as cooperativas sdo, em sua maioria, constituidas por pes-
soas fisicas, mas também foram considerados trés niveis de consumo para uma me-
Ihor representacdo heterogénea de uma cooperativa. Na tabela 3 foram definidos os

quantitativos e os perfis dos cooperados conforme opgdes disponiveis.

Tabela 3 - Perfis de Consumidores (Elaboragao prépria)

Consumo o Caodigo
Qtde de Ucs Médio Caracteristicas Consun?idor
5 150 kWh Casal consumo médio C1
10 300 kWh | Familia Consumo Baixo C2
5 500 kWh Familia Consumo Alto C3
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3.3 Dimensionamento dos Sistemas Fotovoltaicos

A seguir estdo apresentadas as metodologias de dimensionamento e defi-
ni¢gado do investimento inicial para cada um dos estudos de casos.

O dimensionamento do sistema fotovoltaico para o modelo de aquisi¢ao e
para o modelo de aluguel foi realizado pela empresa Movimento Solar, localizada em
Goiania-GO. Os valores do investimento inicial e dos outros parametros necessarios

para o estudo de caso estao listados na Tabela 4 e serédo discutidos a seguir.

Tabela 4 - Dados de SFV - (Fonte: Elaboragao prépria)

Parametros Valores
Poténcia SFV (B1) 1,83 kWp
Poténcia SFV (B3) 5,37 kWp
Irradiancia meédia anual para 5,45 hsp
Goiania-GO
Variabilidade Interanual 1,0%
Sueda anual de Rendimento 0,70%
erformance
N° de Trocas dos Inversores 1
Performance Ratio 70%
Custos anuais de O&M 0.93% tdo. Investimen-
o inicial
Preco da Tarifa de Energia 0,87 R$/kWh
Reajuste anual da tarifa de energia 5,31 % a.a.
Custo do SFV (B1) R$ 11.312,51
Custo do SFV (B3) R$ 29.613,22
C . 20% do
usto percentual do inversor . . o
investimento inicial
Inflagdo Média ao ano 5,85% a.a.
Taxa Minima de Atratividade (TMA) 10% a.a.

As informacgdes da irradiacdo solar diaria média anual, obtida por meio do
software SunData v3.0 do Centro de Referéncia em Energia Solar e Edlica Sérgio de
Salvo Brito (CRESESB), centro de referéncia mantido pelo MME — Ministério de Mi-
nas e Energia. O CRESESB ¢ sediado no CEPEL e tem como objetivo principal di-

vulgar e fomentar o desenvolvimento das energias solar e edlica no Brasil.
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Os valores para ambos os sistemas estdo de acordo com o Estudo Estratégi-
co - Mercado Fotovoltaico de Geracgao Distribuida da Greener (2020). Segundo o es-
tudo os precos finais para o cliente final de sistemas fotovoltaicos de 2kWp e 4kWp
sd0, em média, para o ano de 2019, R$ 6,20/Wp e R$ 5,10/Wp. Para o consumidor
B1 o orcamento esta em total sintonia com os dados médios da Greener, observan-
do apenas uma diferenca de 0,2%. Em contrapartida para o consumidor do tipo B3 a
diferenca foi de 7,52%. Essa diferenca € aceitavel, uma vez que a empresa néao for-
neceu informagdes para sistemas de 5 kWp neste ano, e, aproximagdes foram ne-

cessarias.

Os dados da Figura 14 mostram a irradiagao solar diaria média mensal (kWh/
m?.dia ou hsp/dia) para todos os meses do ano, a partir de janeiro para a cidade de
Goiania-GO.

7,00
6,50
6,00
5,50
5,00 \_A
4,50

4,00
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Plano Horizontal / 0° N == Angulo igual a latitude / 17° N
Maior média anual / 18° N ==@= Maior minimo mensal / 10° N

Figura 14 - Irradiancia Anual Goiania-GO
Fonte: Adaptado de CRESESB (2019).

Os valores médios de cada més para os angulos de 0°, 10, 17° e 18° de
inclinagdo do SFV sao mostrados na Tabela 5. Para os calculos foi considerado o
valor de 5,45 kWh/m?2.dia, uma vez que o angulo € igual a latitude, a saber 17° face

para o N, onde se obtém o melhor aproveitamento do sol ao longo do ano.
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Tabela 5 - Irradiagdo Solar Diaria Mensal (kWh/m?2.dia) (Fonte: Cresesb, (2019)

Irradiacao solar diaria média mensal [kWh/m?.dia]

Angulo /1n- | ;| Fev | Mar | Abr [Mai |Jun |Jul |Ago |Set |Out |Nov |Dez | Média
clinagao

Plano Hori- 1 5 4515 501512502475 4,56 |4.78| 5,68 | 5,57|5.61|5,39|5,51| 5,25

zontal / 0° N

Angulo igual a
latitude / 17° [5,02(5,28 (5,17 |5,45|5,53|5,51|5,70| 6,42 |5,79|5,46|5,01(5,01| 5,45
N

Maior media | 4 o915 555 17547 (5,56 | 5,55 | 5.74 | 6,45 | 5,80|5,44|4,98|4.97| 5,45
anual / 18° N

Maior minimo

mensal / 5.20|5,40(5,19(5,34|5,30|5,21|5,41| 6,20 |576|5.55|5.18|5.22| 5.41
10° N

A variabilidade interanual esta relacionada as variagbes que a irradiancia mé-
dia pode sofrer ao longo dos anos por interferéncias como fenbmenos naturais e a
intervencdo humana. Oliveira (2017) cita que a radiagao solar esta sujeita a ciclos
decenais e outras tendéncias de longo prazo, mas estas variagbes sdo pequenas.
Elas situam-se em torno de 0,05 kWh / m2.dia / década (em Goiania-GO, isto repre-

senta aproximadamente 1% com relacao a irradiacao média).

Barros (2014) considera 10 anos de vida util para os inversores, Drury et
al., (2014), modela a vida util do inversor de acordo com uma distribuigdo normal
com desvio padrao de 3 anos e média entre 5 a 20 anos. Neste trabalho considerou-

se a vida util do inversor em 15 anos.

O valor unitario do inversor é aproximadamente 24% do investimento inici-
al, conforme Ferreira et al. (2018). Para Diniz (2017) o valor é proximo dos 20%, o
que se confirma pelos orgamentos recebidos da Movimento Solar. Ainda segundo o
autor o valor dos custos com Operacédo e Manutencéo do sistema € de 0,93% do va-

lor do investimento inicial.

Além da troca do inversor foi considerada uma taxa de degradacédo dos
modulos fotovoltaicos de 0,7%. Drury et al. (2014) utiliza dados histéricos de degra-
dagao para médulos de silicio cristalino e conclui que o parametro de envelhecimen-

to varia em média de 0,5% a 0,7%.
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Conforme aponta Elamim et al., (2019), o performance ratio (PR) pode va-
riar dependendo da tecnologia aplica aos médulos fotovoltaicos, devido a condi¢des
climaticas (tempo de sol pleno) e também condi¢des de manutengao periodica, se-
gundo os autores o valor do PR pode ser estimado em, no maximo, 82%. Para Neto
(2018) os valores medidos em experimento no Centro-Oeste brasileiro mostram uma
variagdo de 72,2% a 79,6%, dependendo das condi¢cdes do experimento. Diniz
(2017) fez uma pesquisa bibliografica sobre o assunto e, apds a analise de sete au-
tores, o PR médio encontrada foi de 69,74% com desvio padrao de 2,49%. Nesta
dissertacao sera utilizado o valor de 70% para o PR, numa perspectiva mais conser-

vadora do tema.

Na Tabela 6 estdo listados os valores do ICMS, do PIS e da COFINS para
um periodo de 12 meses. Esses tributos incidem sobre o valor da quantidade de
kWh consumido no més. Ao final da tabela estdo as médias para cada tributo, valo-

res que foram utilizados nos estudos

Tabela 6 - Valores histéricos de PIS e COFINS (Fonte: ENEL Distribuicdo Goias, Regulagao)

PIS (%) COFINS (%)

HEE Bl1eB3 B1eB3
mai/18 1.3654%| 6,2889%
jun/18 11269% | 5.1904%
18 0.8160%|  3.7593%
ago/18 12182%|  5.6111%
set/18 1.0659%|  4.9097%
out/18 10139% | 4.6703%
nov/18 0.9561%|  4,4037%
dez/18 0.9609%|  4.4262%
jan/19 11856%|  5.4608%
fev/19 12872%|  5.9287%
mar/19 12392%|  5.7078%
abr/19 0.8582%| 3.9528%

Média 12 Meses |1,0911%|  5,0258%

Percebe-se que tanto para o cliente B1 quanto para o B3 os valores do PIS,

da COFINS, do ICMS e das tarifas (TUSD e TE) sao idénticas. Ndo ha que se falar
em diferencgas tarifarias para os tipos de clientes selecionados.
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Segundo a Resolugdo Homologatéria n°® 2.470, de 16 de outubro de 2018,
da ANEEL (ANEEL, 2018), as tarifas (R$/kWh) aplicaveis a Enel Distribuicdo Goias
deveréo ser conforme Tabela 7.

Tabela 7 - Tarifas B1 e B3 no Estado de Goias 2019 - (Fonte: Elaboracao prépria)

Composicao das Tarifas B1 e B3

Variaveis Valores
TUSD 0,2669 R$ / kWh
TE 0,2947 R$ / kWh
Tarifa Homologada | 0,5617 R$ / kWh
ICMS 29,00%
PIS* 1,0911%
COFINS* 5,0258%
Tarifa B1 e B3 0,87 R$ / kWh

* Valores obtidos da Tabela 6.

Um importante parametro a ser considerado é a taxa de aumento médio desta

tarifa, uma vez que nos estudos de viabilidade faz-se uma projecgao futura do investi-
mento e a tarifa de energia ira variar ao longo do tempo.
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Figura 15 - Evolugdo da tarifa B1 e B3 - Enel Distribuigdo Goias nos ultimos 10 anos em R$/MWh
Fonte: Setor Regulacéo Enel Goias.
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Segundo Diniz, (2017) o reajuste médio da tarifa anual no Brasil foi de 7%
ao ano, para os anos entre 2012 a 2017, porém o aumento médio da tarifa da CELG
D, hoje a Enel Distribuicdo Goias, foi de 8,6%, portanto, acima da média considera-
da pelo autor supracitado, conforme mostrado na Figura 15.

A Enel Distribuicdo Goias, segundo o setor de Licitagdes e Contratos, utili-
za uma TMA para projetos internos de 10%. Para Diniz (2017) a TMA para projetos
envolvendo Sistemas Fotovoltaico € de aproximadamente 9,56% com desvio padrao
de 1,05%. Nesse sentido, este trabalho utilizard o valor de 10% nos célculos de via-
bilidade

Conforme mostrado por Oliveira (2017), os valores da receita do aluguel rece-
bidos pelo proprietario do SPV, neste modelo, podem variar de 70% a 90% da eco-
nomia (R$) gerada durante a vigéncia do contrato. Foi utilizado o valor fixo médio de

80% nos estudos de caso.

Para o modelo de Geragao Compartilhada € preciso analisar a lei n 5.764/71
(BRASIL, 1971), segunda a qual uma cooperativa € constituida pelo numero minimo
de 20 pessoas fisicas, excepcionalmente permitida a admissédo de pessoas juridicas
que tenham por objetivo iguais ou correlatas atividades econémicas das pessoas

fisicas ou, ainda, aquelas sem fins lucrativos.

Foi escolhida a ferramenta web desenvolvido pela equipe da pesquisadora
Kathlen Shneider (2019), do Grupo Fotovoltaica-Universidade Federal de Santa Ca-
tarina (UFSC) e o Instituo IDEAL para nos dar as informagdes iniciais quanto aos
custos do projeto, area necessaria para a instalagdo da usina, custos de O&M entre

outros.

O fluxo de entradas do Simulador de Cooperativas pode ser visto na Figura
16.
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Fluxo do Simulador de Cooperativas
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Figura 16 - Fluxo de Entradas do Simulador de Cooperativas

Fonte: Adaptado de Shneider (2019)
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Os dados de entrada foram os seguintes:

Estado: Goias.

Cidade: Goiania.

Perfil, n° de perfis de consumo e tipo de consumidores: Conforme item 3.2.
Tarifa de Energia: R$ 0,87 / kWh, conforme Tabela 6.

Modelo da Cooperativa: Aquisicdo de Terreno Préprio.

Financiamento: N&o sera financiado.

Contabilidade: Ndo sera contratado nenhum contador.

Custo do SFV: Utilizagao da base de dados do Instituto ideal para o calculo.
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4 RESULTADOS

Os resultados abaixo apresentados possuem carater especifico e como
referéncia os dados apresentados neste trabalho.

41 MODELO DE AQUISIGAO

Abaixo, nas Figuras 17 e 18, estdo representados os fluxos de caixa dos
projetos B1 e B3, respectivamente. Nas Tabelas 8 e 9 est&o listados todas as recei-
tas e as despesas ao longo de toda a vida util dos projetos (25 anos).
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Figura 18 - Fluxo de Caixa (B3).
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Conforme esperado ha um grande desagio no ano zero do empreendi-

mento, e uma maior descapitalizacdo no ano 15, onde ha a troca do inversor. Porém

o fluxo de caixa segue positivo e aumentando constantemente.

Tabela 8 - Valores de Receitas e Despesas ao longo do tempo para B1 (Fonte: Elaboragdo prépria)

Ano Receitas (R$) | Despesas (R$) | Fluxo de Caixa B1 (R$)
0 11.312,52 -11.312,52
1 2.169,20 615,69 1.553,51
2 2.268,38 637,32 1.631,05
3 2.372,09 660,75 1.711,34
4 2.480,55 686,03 1.794,52
5 2.593,96 713,23 1.880,73
6 2.712,57 742,41 1.970,15
7 2.836,59 773,65 2.062,94
8 2.966,28 807,03 2.159,26
9 3.101,91 842,63 2.259,28
10 3.243,73 880,54 2.363,19
11 3.392,04 920,87 2.471,18
12 3.547,13 963,71 2.583,42
13 3.709,32 1.009,18 2.700,13
14 3.878,91 1.057,40 2.821,51
15 4.056,26 3.371,00 685,26
16 4.241,72 1.162,60 3.079,13
17 4.435,66 1.219,85 3.215,81
18 4.638,47 1.280,41 3.358,07
19 4.850,55 1.344 .42 3.506,13
20 5.072,33 1.412,07 3.660,26
21 5.304,25 1.483,53 3.820,72
22 5.546,77 1.558,98 3.987,78
23 5.800,38 1.638,64 4.161,73
24 6.065,58 1.722,71 4.342,87
25 6.342,91 1.811,41 4.531,50
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Tabela 9 - Valores de Receitas e Despesas ao longo do tempo para B3 (Fonte: Elaboragdo prépria)

Ano Receitas (R$) | Despesas (R$) | Fluxo de Caixa B3 (R$)
0 29.613,22 -29.613,22
1 6.365,35 775,92 5.589,42
2 6.656,39 788,18 5.868,21
3 6.960,73 802,77 6.157,95
4 7.278,99 819,74 6.459,25
5 7.611,80 839,11 6.772,69
6 7.959,82 860,92 7.098,90
7 8.323,76 885,23 7.438,54
8 8.704,34 912,07 7.792,27
9 9.102,32 941,52 8.160,80
10 9.518,50 973,65 8.544,85
11 9.953,70 1.008,52 8.945,18
12 10.408,80 1.046,23 9.362,57
13 10.884,71 1.086,88 9.797,84
14 11.382,38 1.130,55 10.251,84
15 11.902,81 7.100,00 4.802,81
16 12.447,03 1.227,43 11.219,60
17 13.016,13 1.280,89 11.735,24
18 13.611,25 1.337,87 12.273,38
19 14.233,59 1.398,52 12.835,07
20 14.884,38 1.463,00 13.421,37
21 15.564,92 1.531,48 14.033,44
22 16.276,58 1.604,13 14.672,45
23 17.020,77 1.681,14 15.339,63
24 17.799,00 1.762,72 16.036,27
25 18.612,80 1.849,08 16.763,72

A Tabela 10 sintetiza os resultados encontrados conforme os critérios de via-
bilidade econémica propostos para o caso do modelo de negdcios de Aquisi¢ao,
para os estudos de caso (B1 e B3) e a tomada de decisdo quanto a viabilidade eco-
ndémica do investimento.

Vale ressaltar que o PD encontrado para o sistema da UC B3 esta em sintonia com
os dados da Greener (2019), uma vez que o referencial € de 4,9 anos para sistemas
de 5 kWp, com investimento inicial de 25,5 mil reais. O resultado foi de 5,7 anos no
estudo de caso para o sistema com 5,37 kWp, com investimento inicial em 29,6 mil
reais. Para projetos menores que 4 kWp, como o caso do projeto da UC B1, ndo sao

feitas consideracgdes pela Greener (2019).
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Tabela 10 - Resultados da Analise de Investimentos B1 e B3 (Fonte: Elaboragao prépria)

Indicadores UC B1 uUC B3 Tomada de Decisao
VPL (R$) 8.910,48 |44.233,98 Projeto Aceito
TIR (% a.a.) 17% 23% Projeto Aceito
IL 1,8 3,9 Projeto Aceito
PD (anos) 9,8 5,7 Projeto Aceito
LCOE (R$ / kWh) 0,51 0,21 Projeto Aceito

Conforme Tabela 10, os projetos analisados poderdo ser executados com
uma margem de seguranga razoavel, uma vez que todos indicadores foram favora-

veis a aceitagédo dos projetos, pois em ambos 0s casos:

i) o VPL foi positivo;

ii) a TIR maior que a TMA (10%);

iii) o IL maior que zero;

iv) o PD menor que a vida util dos projetos (25 anos) e,

V) o LCOE menor que as tarifas atuais praticadas (R$ 0,87/kWh).

42 MODELO DE ALUGUEL
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Abaixo, nas Figuras 19 e 20 estao representados os fluxos de caixa dos
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projetos B1 e B3, respectivamente. Nas Tabelas 11 e 12 sdo apresentados os fluxos
de caixa completos para esse modelo ao longo de toda a vida util dos projetos (25

anos).
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Figura 19 - Fluxo de Caixa (B1) — Aluguel
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Figura 20 - Fluxo de Caixa (B3) - Aluguel
Tabela 11 - Valores de Receitas e Despesas ao longo do tempo para B1
Ano Receitas (R$) Despesas (R$) Resultado B1 (R$)
0 - -
1 2.169,20 950,48 1.218,71
2 2.268,38 997,75 1.270,63
3 2.372,09 1.047,38 1.324,71
4 2.480,55 1.099,49 1.381,06
5 2.593,96 1.154,21 1.439,75
6 2.712,57 1.211,67 1.500,90
7 2.836,59 1.272,00 1.564,59
8 2.966,28 1.335,35 1.630,93
9 3.101,91 1.401,88 1.700,03
10 3.243,73 1.471,74 1.772,00
11 3.392,04 1.545,09 1.846,95
12 3.547,13 1.622,13 1.925,01
13 3.709,32 1.703,02 2.006,29
14 3.878,91 1.787,97 2.090,94
15 4.056,26 1.877,18 2.179,08
16 4.241,72 1.970,87 2.270,86
17 4.435,66 2.069,26 2.366,41
18 4.638,47 2.172,58 2.465,89
19 4.850,55 2.281,09 2.569,46
20 5.072,33 2.395,05 2.677,28
21 5.304,25 2.514,74 2.789,51
22 5.546,77 2.640,43 2.906,33
23 5.800,38 2.772,45 3.027,93
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24 6.065,58 2.911,09 3.154,49

25 6.342,91 3.056,71 3.286,20

Tabela 12 - Valores de Receitas e Despesas ao longo do tempo para B3 (Fonte: Elaboragao prépria)

Ano Receitas (R$) Despesas (R$) Resultado B3 (R$)

0 - -

1 6.365,35 1.789,71 4.575,64
2 6.656,39 1.875,35 4.781,03
3 6.960,73 1.965,11 4.995,62
4 7.278,99 2.059,18 5.219,81
5 7.611,80 2.157,78 5.454,02
6 7.959,82 2.261,12 5.698,70
7 8.323,76 2.369,43 5.954,33
8 8.704,34 2.482,96 6.221,38
9 9.102,32 2.601,96 6.500,36
10 9.518,50 2.726,69 6.791,81
11 9.953,70 2.857,42 7.096,28
12 10.408,80 2.994,46 7.414,34
13 10.884,71 3.138,10 7.746,61
14 11.382,38 3.288,67 8.093,72
15 11.902,81 3.446,49 8.456,32
16 12.447,03 3.611,93 8.835,10
17 13.016,13 3.785,35 9.230,78
18 13.611,25 3.967,14 9.644,12
19 14.233,59 4.157,70 10.075,89
20 14.884,38 4.357,46 10.526,91
21 15.564,92 4.566,87 10.998,05
22 16.276,58 4.786,39 11.490,18
23 17.020,77 5.016,52 12.004,25
24 17.799,00 5.257,78 12.541,22
25 18.612,80 5.510,69 13.102,11

Tendo em vista que neste modelo de negdécio ndao ha um investimento inicial,
uma vez que a empresa que instala o SFV é também a empresa que loca o equipa-
mento e realiza os servigcos de Operacdo e Manutencdo, os critérios de TIR, IL e
Payback Descontado ndo se aplicam, pois todos dependem de um investimento ini-
cial para as suas determinagdes. Ademais, ndo ha custos quanto a troca do inversor
para o usuario final, uma vez que é responsabilidade da proprietaria do SFV. A tabe-

la 13 mostra os resultados para o modelo de aluguel.
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Tabela 13 — Resultados da Analise de Investimentos — Aluguel (Fonte: Elaboragao prépria)

Indicadores UC B1 UC B3 Deciséao
VPL (R9$) R$ 15.639,47 R$ 60.031,82 Projeto Aceito
TIR (% a.a.) - - N&o se Aplica
IL - - Nao se Aplica
PD (anos) - - Nao se Aplica
LCOE (R$ // kWh) 0,78 0,49 Projeto Aceito

No modelo de aluguel, notamos que, para as duas unidades consumidoras B1
e B3, os indicadores apontaram aceitabilidade do negécio. Para B3, os indicadores

apontam para um retorno positivo do investimento com uma boa margem.

Outro ponto é que este modelo, se tornou mais viavel que o modelo de aquisi-
¢ao, uma vez que ambos os VPLs foram maiores que os do outro modelo. Conforme
ressaltado nas caracteristicas do modelo, para os consumidores que nao possuem

capital inicial, o modelo de aluguel pode ser uma boa opg¢ao de investimento.

i) o VPL foi positivo;
ii) o LCOE menor que as tarifas atuais praticadas (R$ 0,87/kWh).

43 MODELO DE GERAGAO COMPARTILHADA

Os resultados obtidos do Simulador de Cooperativas podem ser divididos pe-
las cotas de cada cooperado. Apesar de que os custos de instalagdo da usina gera-
dora serem compartilhados com todos os usuarios do SFCR, existe o investimento
da compra do terreno para a construgao do projeto. A Tabela 14 apresenta as carac-

teristicas do Sistema de Geracao Compartilhada utilizadas na simulacao.

Os resultados das unidades consumidoras C1 e C2 nao foram favoraveis,
considerando o LCOE acima do valor da tarifa de energia (0,87), outra desvantagem
para os consumidores C1 e C2 sdo os valores de TIR muito proximos a TMA (10%).
Nesse sentido a viabilidade para todos os indicadores se deu apenas para o perfil de

familia com alto consumo, C3.

71



72



Tabela 14 - Caracteristicas do Sistema de Geragdo Compartilhada

N° Tipo Consumo Médio | Cota Poténcia UC Valor do Investi-
(kWh) (%) (kW) mento (R$)
1 Bifasico 150 2,33 0,86 5.450,38
2 Bifasico 150 2,33 0,86 5.450,38
3 Bifasico 150 2,33 0,86 5.450,38
4 Bifasico 150 2,33 0,86 5.450,38
5 Bifasico 150 2,33 0,86 5.450,38
6 Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
7 Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
8 Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
9 Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
10 | Trifésico 300 4,65 1,72 10.900,75
11 | Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
12 | Trifésico 300 4,65 1,72 10.900,75
13 | Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
14 | Trifasico 300 4,65 1,72 10.900,75
15 | Trifasico 500 7,75 2,87 18.167,92
16 | Trifasico 500 7,75 2,87 18.167,92
17 | Trifasico 500 7,75 2,87 18.167,92
18 | Trifasico 500 7,75 2,87 18.167,92
19 | Trifasico 500 7,75 2,87 18.167,92
20 | Trifasico 500 7,75 2,87 18.167,92

A Tabela 15 sintetiza os resultados encontrados para os critérios de viabili-
dade econdmica para o caso do modelo de negécios para Geragdo Compartilhada,

para os perfis de consumidores definidos.

Tabela 15 - Resultados da Analise de Investimentos — Geragao Compartilhada

Familia com Familia com
Indicadores Casal - C1 baixo consu- alto consumo Tomada_de Deci-
mo energético | energético sao
(C2) (C3)

VPL(R$) | R$ 1.159,62 | R$4.784,30 | R$ 52.714,36 | Projetos Aceitos
TIR (% a.a.) 10,46% 10,48% 15,63% Projetos Aceitos
IL 1,00 1,04 1,58 Projetos Aceitos

PD (anos) 10,23 10,24 8,91 Projetos Aceitos

LCOE .
(R$ / kWh) 1,20 1,00 0,62 Viavel para C3

Conforme Tabela 15, somente o projeto de C3 se mostrou viavel em todos

os indicadores.
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o VPL foi positivo para os trés tipos de UC;

a TIR consideravelmente maior que a TMA (10%) somente em C3;

o IL consideravelmente maior que zero somente em C2 e C3;

o Payback Descontado menor que a vida util dos projetos (25 anos) e,
o LCOE menor que as tarifas atuais praticadas (R$ 0,87/kWh) apenas
em C3.
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5 CONCLUSOES E PROPOSTAS DE TRABALHOS FUTUROS

A presséo internacional para a utilizagado de fontes de energia renovaveis e a
diminuicdo dos custos de materiais e de produgéo de energia elétrica por meio des-
tas fontes contribuiu para que a geragao de energia por meio de sistemas fotovoltai-
cos aumentasse consideravelmente nos ultimos anos. A criagdo de leis e regula-
mentos por governos ao redor do mundo, inclusive o Brasil com a REN 482/2012 e
suas revisdes, sua capacidade de estar perto das unidades consumidoras e seus

modelos de negdcios disruptivos confirmaram a preferéncia mundial.

Outro fator importante a ressaltar é a rapida evolugao das tecnologias de ge-
racao fotovoltaica e a rapida reducédo dos custos de fabricacdo e distribuicdo dos
principais equipamentos necessarios para a instalagao de um sistema de geragao de

energia fotovoltaica.

O Brasil ainda esta na Geragao Zero no que se refere a esse modelo de ge-
ragcao de energia, uma vez que o principal modelo de negdcio existente e aplicado é
aquele em que o consumidor (usuario final) & proprietario e financia o sistema, além
de gerenciar a maioria dos aspectos relacionados a instalagdo. Ademais as Distribui-
doras possuem um papel discreto e reativo em relagdo ao incentivo da geragao dis-
tribuida com sistemas fotovoltaicos (BARROS, 2014).

Nesse sentido este trabalho agrega no conhecimento de estudos de caso
para os principais modelos de negdcios para geragcéo de energia fotovoltaica permiti-

dos no Brasil com aplicagdes em estudos de caso no estado de Goias.

Nota-se que no modelo de aquisicao o fluxo de caixa ficou semelhante ao
esperado com uma grande descapitalizagao inicial e, posteriormente receitas maio-
res que despesas ao longo de todo o periodo. Ambas as unidades consumidoras
(B1 e B3) tiveram indicadores econdmicos favoraveis ao investimento no sistema fo-

tovoltaico.
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Considerando o modelo de aluguel, os resultados também apontam para uma
decisdo favoravel para a aceitagado do projeto. A grande vantagem deste modelo é
que nao ha investimentos iniciais, uma vez que a empresa que aluga os equipamen-
tos também é a mesma que instala e oferece manutencdes periédicas no SFCR.
Neste modelo nao foi possivel utilizar alguns dos indicadores econémicos justamen-

te porque ndo houve um aporte inicial para aquisi¢ao ou instalagédo SFCR.

Quanto ao modelo de Geragao Compartilhada, uma vez que foi utilizada uma
simulagao para a obtencdo dos dados, ndo sera possivel uma comparagao direta
com as unidades consumidoras B1 e B3, porém algumas aproximagdes poder ser
realizadas, como por exemplo, a UC B1 pode se relacionar com a C2 do modelo
compartilhado pela poténcia do SFCR (diferengca menor que 7%).Uma vez que a UC
B3 é comercial e 0 modelo de Geragao Compartilhada utilizado € composto apenas

por pessoas fisicas/residenciais, ndo ha que se comentar C3.

Para a Familia Consumo Baixo - C2 o projeto se mostrou viavel pelos indica-
dores, exceto para o LCOE. Ademais o valor da TIR esta muito proximo a TMA, indi-
cando uma questionavel tendéncia de aceitagdo. Portanto o Modelo de aquisi¢cao &
mais viavel pois possui todos os critérios positivos para a aceitagcdo do projeto. A
mesma tendéncia pode ser verificada para a C2, porém com um LCOE ainda pior,
portanto, pequenas unidades consumidoras, precisam de ter cautela na utilizagao
deste modelo. Considerando a C3, o projeto pode ser aceito por todos os indicado-

res.

Este trabalho apresentou para trés modelos de negécios uma analise de via-
bilidade econémica e, para a maioria das configuragdes apresentadas, os projetos
foram viaveis. Uma constante foi observada: quanto maior o sistema, menor o Pay-
back Descontado e maior o VPL. Nesse ponto, sistemas maiores tendem a ser, em

qualquer modelo, mais lucrativos ao longo do tempo.
O aprimoramento da tecnologia, a facilidade de importagdo ou ainda o inicio

da fabricagdo de mdédulos fotovoltaicos no Brasil estdo reduzindo constantemente os

custos iniciais da instalagdo do SFCR no pais; portanto, os casos aqui apresenta-
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dos, em relagédo a pequena geragao fotovoltaica, uma vez que o investimento € a

longo prazo (acima de 10 anos), sdo economicamente viaveis.

Somente para a Geragdo Compartilhada, os projetos de UCs de pequeno e médio
porte se mostraram levemente inviaveis, mas isso pode ser devido a composigao es-
colhida para a simulagao, entre outros fatores, como o pregco de aquisicdo de terre-

no, que € uma das entradas da ferramenta web para simulacgao.

De forma a dar seguimento as pesquisas realizadas neste trabalho, sugere-

se:
i) Estudar novos modelos de negdcios e realizar comparagdes entre esses mo-
delos e os modelos consolidados na literatura.
ii) Fazer a analise de risco para os modelos de negécios estudados.

iii) Desenvolver software para a escolha da melhor opgédo entre modelos exis-
tentes.

iv) Aplicar o modelo canvas para uma melhor caracterizagdo dos modelos pro-
postos.

V) Estudar os impactos da aplicagdo de impostos para a geragao distribuida.
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