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RESUMO

A crescente inflagdo energética aumentou a demanda por fontes renovdveis de energia e a
Resolucdo Normativa 482/2012 viabilizou o investimento em usinas de pequeno e médio porte.
Entretanto, entre 2018 e 2019 a Aneel apresentou uma proposta de revisdo regulatéria alterando
as regras de compensacdo da resolug¢do vigente, desencadeando diversas discussdes sobre os
impactos dessa alteracdo no mercado de geracdo distribuida (GD). Com isso, houve intensas
movimentacdes dos agentes do setor em busca de maior segurancga juridica. Em paralelo a
revisdao da REN 482, no final de 2019 foi apresentado no Congresso Nacional o Projeto de Lei
5.829 para a institui¢do de um marco legal para microgeracdo e minigeracao distribuida. Em
resposta, o projeto de Lei foi aprovado e se tornou a Lei 14.300, sancionada em janeiro de 2022.
A Lei estabelece diversas mudancas no sistema de compensagado e nas regras aplicaveis para os
consumidores com GD. Considerando o atual contexto de transi¢ao regulatéria, o objetivo deste
trabalho € apresentar uma avaliacdo financeira dos impactos da Lei 14.300 em usinas de micro
e minigeracao para clientes da Enel Ceard. Inicialmente sdo descritas as principais mudangas
regulatdrias, em seguida é feito o estudo de quatro casos em diferentes modalidades de
compensacao, sendo dois de microgeracdo e dois de minigeracdo. Os sistemas de geracdo sao
dimensionados para realizagdo da andlise de viabilidade dos cendrios da REN 482 e da Lei
14.300. Por fim, € realizada uma analise comparativa a partir dos resultados obtidos. Nos casos
de microgeracao ndo ocorrem variacdes significativas no payback, todavia, € verificado o dobro
da variacdo percentual na TIR dos projetos com autoconsumo remoto. Apesar da reducdo da
tarifa de demanda aplicada nas usinas de minigeracdo, a cobranca imediata de 100% do fio B
diminui as receitas no fluxo de caixa desses projetos. Com isso, conclui-se que ocorre uma
reducdo da viabilidade desses projetos em comparagdo com a microgeracdo. Em suma, apesar
da Lei 14.300 impactar na viabilidade financeira dos projetos de GD, o investimento em energia
solar continua sendo atrativo. Apds o periodo de transic¢ao, € necessario acompanhar a proposta

da Aneel para valora¢do dos beneficios da GD.

Palavras-chave: Geracdo solar fotovoltaica; Impactos regulatérios; Resolu¢do normativa

482/12; Lei 14.300; Viabilidade financeira.



ABSTRACT

Growing energy inflation has increased the demand for renewable energy sources and
Normative Resolution 482/2012 made investment in small and medium-sized plants feasible.
However, between 2018 and 2019 Aneel presented a regulatory revision proposal changing the
compensation rules of the current resolution, triggering several discussions about the impacts
of this change on the distributed generation market. With this, there were intense moves by the
sector's agents in search of greater legal certainty. In parallel to the revision of REN 482, at the
end of 2019 the Bill 5,829 was presented in the National Congress for the institution of a legal
framework for distributed microgeneration and minigeneration. In response, the bill was
approved and became Law 14,300, sanctioned in January 2022. The Law establishes several
changes in the compensation system and in the rules applicable to consumers with distributed
generation. Considering the current context of regulatory transition, the objective of this paper
is to present a financial assessment of the impacts of Law 14,300 on micro and minigeneration
plants for Enel Ceara clients. Initially the main regulatory changes are described, followed by
a study of four cases in different compensation modalities, two for microgeneration and two for
minigeneration. The generation systems are sized to perform the feasibility analysis of the REN
482 and Law 14.300 scenarios. Finally, a comparative analysis is performed based on the results
obtained. In the microgeneration cases there are no significant variations in payback, however,
itis verified twice the percentage variation in IRR of the projects with remote self-consumption.
Despite the reduction in the demand tariff applied in the minigeneration plants, the immediate
collection of 100% of the B wire reduces the revenues in the cash flow of these projects. With
this, it is concluded that there is a reduction in the viability of these projects in comparison with
microgeneration. In summary, although Law 14,300 impacts the financial viability of
distributed generation projects, investment in solar energy is still attractive. After the transition
period, it is necessary to follow Aneel's proposal for valuation of the benefits of distributed

generation.

Keywords: Photovoltaic solar generation; Regulatory impacts; Normative resolution 482/12;

Law 14,300; Financial viability.
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1 INTRODUCAO

De acordo com a Abraceel (2022), a tarifa de energia elétrica residencial
aumentou acima da inflagdo nos dltimos anos, desde 2015 o aumento médio anual é de
16,3%. A elevada tarifa de energia elétrica combinado com a reducdo nos custos de
instalacdo dos sistemas fotovoltaicos tornaram o investimento em geracdo distribuida
mais atrativo.

Segundo a Absolar (2022), a fonte solar fotovoltaica representa 99,9% dos
sistemas de GD e em maio de 2022 alcangou 15,8 GW de poténcia instalada, conforme

apresentado na Figura 1.

Figura 1 - Evolucdo da Fonte Solar no Brasil
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Fonte: Absolar (2022).

O Brasil possui um imenso potencial de geragdo solar, sendo um dos paises
com as maiores médias anuais de irradiacdo solar do mundo com uma incidéncia solar

didria de 4.500 a 6.300 Wh/m? (PEREIRA et al., 2017).
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A Resolucao Normativa (REN) n°482/2012 da ANEEL definiu os conceitos
de Microgeracdo e Minigeracdo distribuida (MMGD) e introduziu o sistema de
compensag¢do de energia elétrica, impulsionando esse crescimento (NETO, 2020).

Em 2019 foi elaborado o Projeto de Lei 5.829 com o objetivo de garantir
seguranga juridica para esses consumidores. O Projeto de Lei (PL) foi aprovado e a Lei
14.300 foi sancionada em janeiro de 2022, com algumas mudangas para os consumidores.
A motivacdo do trabalho € analisar os impactos dessa Lei na viabilidade financeira de

usinas de MMGD, estudando o caso especifico da Enel Ceara.

1.1 Objetivos

Este trabalho tem como objetivo apresentar uma avaliacdo financeira dos
impactos da Lei 14.300 na viabilidade de usinas de micro e minigeracdo para clientes da
Enel Ceara.

Os objetivos especificos deste trabalho sdo:

— Descrever as principais mudancas regulatérias implementadas com a Lei

14.300;

— Dimensionar e Simular Sistemas de Geracdo FV para obtencdo da

estimativa de economia obtida;

— Analisar a viabilidade financeira de Usinas de Micro e Minigeracao antes

e apo6s a sang¢do da Lei 14.300;
— Apresentar os impactos financeiros da sancdo da Lei 14.300 para os

Sistemas dimensionados.

1.2 Metodologia

A metodologia cientifica adotada para desenvolvimento deste trabalho
contempla uma pesquisa de natureza bdsica, objetivo metodolégico descritivo € um
procedimento de pesquisa bibliografica com estudo de multiplos casos, em que foram
modelados quatro sistemas para representacdo de situacoes reais.

O método utilizado para avaliar os impactos da san¢do da Lei 14.300 foi o
comparativo, considerando os resultados financeiros antes e apds a sancdo da Lei. O

estudo de caso foi baseado nas normas e documentos regulatdrios vigentes no setor. Para
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avaliagdo dos resultados da pesquisa, utilizou-se uma abordagem quantitativa e

qualitativa.

1.3 Estrutura do trabalho

Este trabalho estd organizado como descrito a seguir:

No Capitulo 2, € apresentado o histérico regulatério da GD por meio de uma
revisdo bibliografica. Além disso, sdo expostos aspectos positivos e negativos da
regulacdo vigente e as previsoes para o mercado de GD.

O Capitulo 3 descreve a metodologia adotada no trabalho, detalhando os
aspectos e procedimentos da pesquisa, permitindo que o estudo de caso seja replicado.

No Capitulo 4, é feito o estudo de caso em sistemas de micro € minigeracgao,
analisando a viabilidade financeira dos sistemas antes e apds a mudanca regulatdria
discutida.

Por fim, no Capitulo 5, é apresentada a conclusido do trabalho, onde sdo
discutidos os impactos da mudanca regulatéria com base nos resultados do estudo de caso.

Além disso, sdo propostos alguns argumentos para trabalhos futuros.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Neste capitulo sdo apresentadas as referéncias utilizadas como embasamento
do trabalho, apresentando o histérico regulatério do setor de GD. Além disso aponta as
principais mudangas implementadas pela Lei 14.300, as quais podem afetar a viabilidade

financeira dos projetos de geragdo FV.

2.1 Resoluciao Normativa n°482/2012

A Resolu¢do Normativa n° 482 publicada em 2012 estabelece que os
consumidores do mercado cativo brasileiro podem gerar sua propria energia elétrica a
partir de fontes de energia renovéveis ou cogeracdo qualificada e fornecer o excedente
para a rede de distribuicdo. Além de trazer os conceitos de microgeracao € minigeragao
distribuida esta resolu¢do implementou o Sistema de Compensacdo de Energia Elétrica
(SCEE) também conhecido como Net Metering. Com o SCEE implantado, quando o
consumidor com micro ou minigeracdo produz mais energia do que a consumida
instantaneamente pelos seus equipamentos, o excedente de energia € injetado na rede da
distribuidora. Dessa forma o consumidor utiliza a energia injetada na rede para
abatimento do seu consumo, considerando o valor integral da tarifa. Todavia, o texto
sofreu alteragdes nos anos posteriores por meio das Resolu¢des Normativas n°687/2015
e n°786/2017 (ANEEL, 2018).

Para implementar o SCEE, concessiondria substitui o medidor energia
convencional, que mede energia em uma Unica direcdo, por um medidor bidirecional ou
dois medidores convencionais. Na Figura 2 ¢ ilustrado o processo de gera¢do, consumo,
intercambio de energia do consumidor para a rede e da rede para o consumidor e a

descrigdo dos créditos energéticos (ANEEL, 2016).
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Figura 2 — Sistema de compensacdo de Energia Elétrica

A energia gerada atende 3 unidade
consumidora vinculada

Quadro de
energia

Energia consumida

Nos momentos em que a central ndo gera energia suficiente para abastecer a unidade
consumidora, a rede da distribuidora local suprira a diferenga. Nesse caso sera utilizado o
crédito de energia ou, caso nao haja, o consumidor pagara a diferenca.

Quando a unidade consumidora ndo utiliza toda a energia gerada pela central, ela
é injetada na rede da distribuidora local, gerando crédito de energia

Grupo A: paga apenas a parcela referente a demanda.
Grupo B: paga apenas o custo de disponibilidade.

Fonte: (ANEEL, 2016).

Na pratica, a energia gerada e injetada na rede é cedida a distribuidora na
forma de empréstimo gratuito. Cada quilowatt-hora injetado € utilizado para abatimento
de todas as componentes da tarifa do consumidor, com um prazo de 60 meses para
utilizacdo desses créditos (ANEEL, 2015).

A tarifa de energia elétrica no Brasil € dividida entre as componentes TE
(Tarifa de Energia) e TUSD (Tarifa de Uso do Sistema de Distribui¢do). De acordo
Greener (2022), a componente TE representa 44% do valor da tarifa e a TUSD representa
56%. Além disso, sobre o valor total da tarifa, sdo incididos os impostos de PIS/COFINS

e ICMS. Na Figura 3 € detalhada a composi¢do da tarifa de energia do consumidor.
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Figura 3 — Composi¢do da tarifa de energia
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Fonte: Greener (2022).

Em relagdo ao faturamento dos consumidores com GD, a REN n°482
estabelece que ha cobranca de um valor minimo de referéncia. Caso o faturamento do
consumidor do grupo B seja inferior ao valor minimo de referéncia h4 cobranca de um
custo de disponibilidade, definido como 30 kWh para ligacdo monofésica, 50 kWh para
ligacdo bifdsica e 100 kWh para trifasica. Para os consumidores do grupo A ndo é cobrado

custo de disponibilidade, somente o custo de demanda.
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As defini¢cdes abordadas na REN n°482 e suas revisdes para micro e

minigeragdo distribuida sdo:

Microgeragdo distribuida: central geradora de
energia elétrica, com poténcia instalada menor ou
igual a 75 kW e que utilize cogeracgdo qualificada,
conforme regulamentagdo da ANEEL, ou fontes
renovaveis de energia elétrica, conectada na rede
de distribuicio por meio de instalacdes de
unidades consumidoras (ANEEL, 2012).

Minigeracdo distribuida: central geradora de
energia elétrica, com poténcia instalada superior a
75 kW e menor ou igual a 5 MW e que utilize
cogeracdo qualificada, conforme regulamentag@o
da ANEEL, ou fontes renovaveis de energia
elétrica, conectada na rede de distribuicdo por
meio de instalagdes de unidades consumidoras
(ANEEL, 2012).

Conforme a REN n°482 e suas revisdes, podem participar do sistema de
compensacdo os consumidores enquadrados em uma das seguintes situagdes: unidade
consumidora com micro ou minigeracdo distribuida, integrantes de empreendimentos
com multiplas unidades consumidoras, consumidores com gera¢do compartilhada ou
autoconsumo remoto. O autoconsumo remoto € uma modalidade que permite a
compensa¢do dos créditos gerados por uma unidade consumidora com GD em outra
unidade, desde que possua a mesma titularidade e esteja na mesma drea de concessao. Ja
a geracdo compartilhada se caracteriza pela existéncia de um consdrcio ou cooperativa

que se beneficia do excedente de energia de uma unidade geradora (ANEEL, 2015).

2.2 Historico da revisao da REN n°482 ao PL 5.829

Além de impulsionar o crescimento da GD no pais, a Resolugdo n° 482/2012
motivou novas discussoes a respeito da remuneracdo de alguns componentes tarifarios no
faturamento dos consumidores com GD, principalmente por parte das distribuidoras
(NETO, 2020).

As distribuidoras afirmavam que o modelo de compensacdo vigente ndo
remunerava corretamente a utilizagdo da rede de distribuicdo, podendo aumentar os
custos de quem ndo possui geragdo prépria. Por outro lado, os grupos interessados no

crescimento da GD defendiam o modelo de compensacdo vigente e enfatizavam os
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beneficios da expansdo do setor (ANEEL, 2018).

Em consequéncia disso a ANEEL apresentou cinco alternativas para essa
problematica, cada uma delas indicando diferentes componentes tarifarias que seriam
aplicadas no Sistema de Compensacdo de Energia Elétrica (ANEEL, 2018).

A alternativa O representa o modelo de compensacio vigente na resolucdo,
em que hd compensacdo de todas as componentes tarifdrias. J4 na alternativa 1, deixaria
de ser compensada somente a componente da TUSD referente ao transporte do Fio B. De
maneira gradativa, cada alternativa exclui uma das componentes tarifirias da
compensa¢do de energia, conforme representado na Figura 4 (BRIGHT STRATEGIES,
2020).

Figura 4 — Alternativas de compensacao propostas pela Aneel

ALTERNATIVA O | ALTERNATIVA 1

Transp. Transp. Transp. Transp.
Encargos Perdas fio A fio B Encargos Perdas
TE TE
Encargos e demais Encargos e demais
-

ALTERNATIVA 3

TUSD TUSD

Transp. Transp. Transp. Transp. Transp.
m - fio B Encargos m

TE TE TE

ALTERNATIVA 2

TUSD

Transp. Transp.
o
Encargos ¢ demais

ALTERNATIVA 5

Transp.
fio A

Energia - Encargos e demais B Encargos e demais
componentes componentes

Fonte: Bright Strategies (2020).

Conforma observado na Figura 4, a tarifa de energia envolve diversos custos
para remuneracdo da geracdo, transmissdo, distribui¢do e perdas de energia e também
impostos, tributos e encargos. Os encargos sdo de responsabilidade da ANEEL e buscam
financiar necessidades do setor elétrico

A partir dessas alternativas, a Aneel apresentou propostas de manutengdo das
regras atuais por um periodo de dez anos. Apds esse periodo de transicdo seria aplicada a
Alternativa 5, em que somente a componente Energia da TE seria compensada. Sabendo

que essa componente representa apenas 38% da tarifa, haveria uma perda significativa na
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compensag¢do de energia (BRIGHT STRATEGIES, 2020).

Com isso, iniciou-se um movimento entre os principais agentes do setor
contra as revisdes propostas pela Aneel (ANEEL, 2018).

Neste momento, a mudanca de regra poderia desestimular o crescimento da
GD e também deixaria de valorar os beneficios da GD para o setor elétrico. Todavia,
percebeu-se uma movimentacdo no Congresso Nacional a favor da GD. A expectativa era
uma alteracdo regulatéria que garantisse maior seguranca juridica, tratando o assunto de
forma factivel e evitando embates entre os agentes (MEYER, 2021).

Ainda em 2019, foi apresentado na Camara dos Deputados o PL 5.829 para
instituicao do marco legal da microgerac@o e minigeracdo distribuida. Devido a pandemia
causada pelo COVID-19 os processos se estenderam, e somente em agosto de 2021 o PL

foi aprovado pela Camara. Por fim, em janeiro de 2022 foi publicada a Lei 14.300.

2.3 Lei 14.300: Marco Legal da MMGD

A sanc¢do do Marco Legal da Microgeracdo e Minigeracao Distribuida, como
foi intitulada a Lei 14.300, garantiu para todas as unidades ja existentes, ou que
protocolarem acesso até 12 meses apOs publicagdo da mesma, a manuten¢do dos
beneficios ja obtidos até 2045. Além disso, definiu as regras que serdo aplicadas durante
e apos a transi¢cdo regulatéria (SENADO, 2022).

Para Consumidores que protocolarem a solicitacdo de acesso apds os 12
meses da publicacao da Lei, ou seja, ndo tiverem Direito adquirido, o faturamento se dard
da seguinte maneira:

a) geracgdo junto a carga, Geracdo compartilhada, EMUC ou Autoconsumo

menor que 500 kW, o faturamento tera cobranca gradual da TUSD fio B
de acordo com a Figura 5 (BRASIL, 2022);

Figura 5 — Cobranga gradual do fio B

Geracgao Junto a Carga | Geragcdao Compartilhada | EMUC | Autoconsumo até 500 kW |

Fontes Despachaveis - qualquer modalidade - % de pagamento da TUSD fio B

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 ()
15% do 30% do 45% do 60% do 75% do 90% do Nova
fio B fio B fio B fio B fioB fio B regra

Fonte: Rubim (2022).
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b) autoconsumo remoto acima de 500 kW ou Geragao compartilhada em que

um dos consumidores detenha 25% ou mais de participagao dos créditos
de energia, haverd cobranca da TUSD Fio B, 40% da TUSD fio A, TFSEE
e P&D. Conforme Figura 6 (BRASIL, 2022).

Figura 6 — Cobrancga parcial dos componentes tarifdrios

Autoconsumo Remoto > 500 kW | G. Compartilhada

quando um consumidor tiver 25% ou mais dos créditos

2023 a 2028

2029 em diante (*)

100% da TUSD fio B + 40% da
TUSD fio A + TFSEE + P&D

Nova regra

Fonte: Rubim (2022).

A partir de 2029, havera cobranca de todas as componentes tarifarias nao

associadas ao custo da energia, e abatidos os beneficios da GD a rede. A Aneel devera

valorar esses beneficios segundo as diretrizes do Conselho Nacional de Politica

Energética (BRASIL, 2022).

O resumo das regras de transi¢ao € demonstrado na Figura 7:

Figura 7 — Resumo das regras de transi¢do impostas pela Lei 14.300

DATA DA SOLICITAGAO DE ACESSO

Quem protocolar Permanece na regra
solicitagdo de acesso atual até 2045 (direito

ANTES da data de inicio adquirido)

Quem protocolar
solicitagdo de acesso
DEPOIS da data de inicio

Vai entrar na regra de
transicao

Quando é a data de inicio da regra na Lei?

Data de Data de inicio
publicagao da Lei da regra

+12 meses

MODALIDADE DE COMPENSAGAO

* Micro GD

* Mini GD

« Geragao Entra na regra de
Compartilhada transicao:

« EMUC pagamento gradativo

Autoconsumo remoto até 100% TUSD Fio B

limitado até 500kW
de poténcia instalada

+ Geragéo Entra na regra de
compartilhada* transigéo:

« Autoconsumo remoto pagamento 100% TUSD
acima de 500kW de Fio B; 40% da TUSD Fio

poténcia instalada A; 100% TFSEE e P&D

*Geragdo compartilhada em que um udnico titular detenha
mais de 25% de participagao.

Fonte: GREENER (2022).

A lei manteve o conceito de microgeragdo distribuida em concordancia com
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a resolucdo da Aneel. Entretanto, houve alteracdes no texto para a definicio de
minigeragdo distribuida, conforme € apresentado na Figura 8. Além disso, foi introduzido
o conceito de Autoconsumo Local, em que a geracao estd junto a carga e o excedente de

energia gerado ¢ compensado na propria unidade consumidora (BRASIL, 2022).

Figura 8 — Comparativo dos conceitos de micro e minigeragdo distribuida

REN 482/2012 Lei 14.300/2022 (Marco Legal MMGD)

Microgeragdo Distribuida: menor ou igual a 75 kW
Microgeragdo Distribuida: menor ou igual a 75 kW

Minigeragdo Distribuida: maior que 75 kW e menor
Minigeragdo Distribuida: maior que 75 kW e menor  ou igual a SMW para as fontes despachaveis* e
ouigual a 5 MW menor ou igual a 3MW para as fontes nao

despachaveis**.

Fonte: GREENER (2022).

A alterag@o no célculo da demanda contratada para as unidades consumidoras
com GD, foi mais uma conquista obtida para os consumidores com a Lei 14.300.
Conforme o artigo 26 da lei, o faturamento da demanda se dard de acordo com a forma
de utilizacdo da energia, e nao mais pela TUSD demanda. O descritivo dessa mudanca é

apresentado na Figura 9 (BRASIL, 2022).

Figura 9 — Comparativo do faturamento de demanda

REN 482/2012 Lei 14.300/2022 (Marco Legal MMGD)

Para usinas geradoras de Mini GD remotas
pertencente ao Grupo A, a tarifa de referéncia
Para consumidores do Grupo A com Mini GD, a para faturamento da demanda contratada
tarifa de referéncia para faturamento da demanda (MUSD**) passa a ser a TUSDinjegao***:
contratada € a TUSDdemanda (TUSDd):

Demanda contratada (kW) x TUSDinjegao

Demanda contratada (kW) x TUSDd* (R$/kW) (RS/kW)
*TUSDdemanda (TUSDd): Tarifa de Uso do **MUSD: Montante de Uso do Sistema de
Sistema de Distribuicéo aplicada a Demanda Distribuicéo
Contratada

***0 valor da TUSDinjec&o aplicavel a Mini GD a
ser definido pela ANEEL.

Fonte: GREENER (2022).

O pagamento do custo de disponibilidade foi alterado para todos os
consumidores, seguindo as seguintes regras:

a) para projetos com direito adquirido: A compensacdo de energia somente
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deverd ocorrer até o limite em que o valor do faturamento da UC seja
maior ou igual ao minimo de referéncia. Nesse caso, sempre haverd uma
cobranca do custo de disponibilidade na conta de energia do consumidor
(GREENER, 2022);

b) para projetos na regra de transi¢cdo: O consumidor somente ird pagar o
custo de disponibilidade, se o consumo medido for menor que o valor de
referéncia (GREENER, 2022).

Outra pratica comum no mercado € o faturamento por optante B, o mesmo
ndo era citado na REN n°482 e com a san¢do da Lei, esse modelo obteve maior seguranca
juridica. Nessa modalidade as unidades consumidoras do grupo A com geragdo local e
poténcia nominal abaixo de 112,5 KVA podem ser faturadas como consumidores do

Grupo B, eliminando o custo da demanda (BRASIL, 2022).

2.4 Analise de viabilidade financeira

Para verificacdo dos impactos do marco legal da MMGD, utiliza-se os
parametros de payback simples e Taxa interna de Retorno (TIR) do Projeto.

Para realizacdo da andlise de viabilidade, é necessdrio entender alguns
conceitos de engenharia financeira. O payback simples € definido pelo tempo necessario
para obter o retorno do valor investido. J4 o VPL (Valor Presente Liquido) é o valor do
fluxo de caixa do investimento aplicado a uma taxa de juros e levado a valor presente, em
outras palavras, € o retorno financeiro em reais obtido. A TIR € a taxa financeira que
consegue levar o VPL a zero. Dessa forma, pode-se comparar a TIR com a TMA (Taxa
minima de Atratividade) adotada na andlise, caso a TIR obtida seja maior que a TMA o
investimento é viavel (SILVEIRA, 2018).

Em conformidade com o estudo de Neto (2020), as entradas do fluxo de caixa
livre sdo as despesas evitadas com energia elétrica. A energia gerada pelo sistema FV

multiplicada pelo valor da tarifa de compensacao, resultam nas entradas do fluxo de caixa.

As saidas sdo definidas pelos gastos com implantacdo e manutengdo da usina.

2.5 Consideracoes finais

No desenvolvimento deste capitulo foi exposto o contexto regulatério da GD.
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Foi apresentada a REN 482 e suas propostas de revisdo e também as regras do periodo de
transi¢ao imposto pela Lei 14.300. Além disso, abordou-se sobre os conceitos necessarios
para realizacdo de uma andlise de viabilidade financeira.

No decorrer do capitulo, tratou-se também diferentes regras para projetos

enquadrados em diferentes modelos de compensagao.
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3 PROCEDIMENTO METODOLOGICO

Neste capitulo € apresentada a metodologia adotada para desenvolvimento do

trabalho. Inicialmente sdo definidas as premissas do estudo, para aproximacdo dos

resultados de um sistema real. Por fim, s3o apresentados os procedimentos de

dimensionamento do sistema fotovoltaico e do estudo de viabilidade financeira.

3.1 Caracteristicas das plantas de microgeraciao FVs

Considerando as regras de compensagao, os casos escolhidos para estudo sao:

Caso 1: Microgeracdo com autoconsumo local e fator de simultaneidade
de 38%;

Caso 2: Microgeragdo com autoconsumo remoto;

Caso 3: Minigera¢do com autoconsumo remoto menor que 500 kW;

Caso 4: Minigera¢do com autoconsumo remoto maior que 500 kW.

3.2 Premissas de analise

premissas:

Para o desenvolvimento deste trabalho foram adotadas as seguintes

a)

b)

d)

g)

estrutura do tipo fixa e modulos fotovoltaicos com inclinagdo de 10°
orientados para o norte geografico;

na simulacdo, adota-se 1% de perdas 6hmicas, 2% de perdas de sujidade
e 1,5% de perdas de indisponibilidade;

Unidades Consumidoras trifasicas;

aplicagdo da tarifa B3 COMERCIAL para as unidades consumidoras e
usinas de microgeracgao, e usinas de minigeracao faturadas pelo grupo A4
VERDE;

incidéncia de aliquota de PIS/COFINS 4,42%, e ICMS de 27%;
considera-se que toda a energia gerada serd consumida, sem excedentes
de energia;

bandeiras tarifarias e taxas de iluminagao publica nao foram considerados
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no custo da energia;

h) degradacdo dos médulos Fotovoltaicos de 2% no primeiro ano, e 0,85%
nos demais;

1) inicio da opera¢do das Usinas em janeiro de 2023;

j) andlise de fluxo de caixa para um periodo de 25 anos;

k) investimento inicial sem alavancagem no ano 0;

1) custos de Operagcdo e Manutencdo (O&M) estimados em 1% do
investimento inicial NAKABAYASHI, 2014);

m) reajuste tarifdrio conforme as projecdes de IPCA (BANCO CENTRAL
DO BRASIL,2022).

3.3 Dimensionamento e simulacio de sistema fotovoltaico

E realizado um dimensionamento basico dos casos estudados por meio do
software PVSyst com o objetivo de simular a geracdo de eletricidade. Ao executar o
software € necessdrio selecionar dentre as op¢des disponiveis, o sistema acoplado a rede.

Em uma nova janela sdo solicitados os dados do projeto. Inicialmente deve-
se inserir o local de instalacdo do sistema para obten¢do dos dados meteorolégicos, neste
estudo considerou-se a cidade de Fortaleza-CE. Em seguida, € escolhida a base de dados
meteorolégicos Meteonorm 8.0. A partir disso, o software obtém dados de velocidade do
vento, temperatura média e irradidncia média referentes a coordenada escolhida.

Entre os parametros principais de simulagdo do software é necessario definir
o tipo de instalacdo do sistema, orientacao e inclinacdo dos médulos, adotados conforme
alinea a do tépico 3.2. Na tela de entrada dos paradmetros do sistema no PVSyst é possivel
selecionar o fabricante e poténcia dos mddulos e inversores, dimensionar as strings e
inserir a poténcia pico da usina. Por fim, sdo inseridos os percentuais de perdas
considerados na alinea b. Na sequéncia executa-se a simulag¢do, obtém-se os resultados

de producao de energia, indice de performance e perdas em kWh.

3.4 Analise de viabilidade financeira

A andlise financeira € feita por meio de uma planilha eletronica no Excel.

Inicialmente sdo consideradas as regras antigas referentes a REN n°482, em que ndo ha
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cobranca de nenhuma componente tarifidria na compensacio da energia, logo a energia
injetada € valorada com base no valor total da tarifa.

Os valores liquidos de cada componente da tarifa de energia da Enel-CE sdo
obtidos em ANEEL (2022). Em seguida, sao aplicados os impostos incidentes de acordo

com a alinea e. Os valores dos componentes tarifarios das parcelas TE e TUSD para a

Enel-CE sdo expostos nas Tabelas 1 e 2.

Tabela 1 - Componentes tarifarios da parcela TE

Componente Valor liquido | Valor bruto

tarifario (R$/MWh) (R$/MWh)
Encargo RB 7,59 10,88
FIO A -7,45 -10,68
ENCARGO 37,22 53,35
ENERGIA 267,43 383,29
TOTAL 304,79 436,83

Fonte: ANEEL (2022).

Tabela 2 - Componentes tarifdrios da parcela TUSD
Componente Valor liquido | Valor bruto

tarifario (R$/MWh) (R$/MWh)
FIO B 272,86 391,07
FIO A 34,21 49,02
ENCARGO 64,87 92,97
Perdas 54,73 78,43
TOTAL 426,66 611,50

Fonte: ANEEL (2022).

Em seguida, € realizado o fluxo de caixa livre ao longo da vida util dos
projetos. As entradas do fluxo de caixa sdo representadas pela economia anual obtida com
o projeto, calculada a partir do produto da geracdo de eletricidade anual e a tarifa de
compensagdo do cliente. Além das perdas anuais definidas no dimensionamento do
sistema, deve-se considerar o decaimento anual da geracdo, conforme degradacdo dos
modulos apresentadas na premissa da alinea £ do item 3.2.

Um comparativo das tarifas de compensagao para os cendrios da REN n°® 482
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e para as duas regras de transicdo da Lei 14.300 € apresentado no Gréfico 1.
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EREN n° 482

m Lei 14.300 - Cobranga gradual do fio B
m Lei 14.300 - Cobranga de 100% da TUSD Fio B, 40% da TUSD fio A, TFSEE e P&D

Griafico 1 — Comparativo das tarifas de compensacdo
Fonte: O préprio autor.

As saidas do fluxo de caixa sdo calculadas pelos custos obtidos com a
instalacdo do sistema. Em projetos FV, os principais custos sdo o capex (Capital
Expenditure) e o O&M (Operacdo e Manutengdo). Além disso, também devem ser
considerados o custo de disponibilidade para usinas do grupo B, ou custo de demanda
para usinas conectadas no grupo A. O capex € definido pelos gastos com compra de
equipamentos e implantacdo da usina, incluindo todo investimento para inicio da
operacdo da Usina. O valor do capex de cada caso de estudo € obtido a partir de estudos
da Greener (2021) de acordo com a poténcia nominal de cada projeto. Os custos de O&M
sdo incluidos a partir do inicio da operacdo e os necessdrios para manuten¢do do projeto,
sao estimados de acordo com a premissa da alinea [ do item 3.2 e reajustados anualmente
pela inflacdo. O capex € inserido no fluxo de caixa como saida no ano 0, e os custos de
O&M nos demais anos de andlise.

Ressalta-se que a andlise € feita do ponto de vista do projeto, sem considerar
modelo de negdcio de venda ou locacdo das usinas. Inseridas as entradas e saidas na
planilha, calcula-se o valor da TIR e payback do projeto. Apds obtengao dos resultados
financeiros as regras de compensa¢do da REN 482, ¢ feito um novo fluxo de caixa com

as regras implementadas com a sangdo da Lei 14.300. Para verificar a viabilidade do
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investimento considerou-se a TMA igual a taxa Selic de 11,65%, obtida no relatério de
mercado Focus (BANCO CENTRAL DO BRASIL,2022). Esse procedimento € repetido

em todos os casos para obtencido de um comparativo.

3.5 Consideracoes Finais

O dimensionamento e simulacdo dos sistemas no PVSyst garante uma boa
previsibilidade da receita de cada Usina, de acordo com as caracteristicas construtivas e
equipamentos. Com isso, a analise do fluxo de caixa livre nos dois cendrios apresentadas
permite uma verificacdo dos impactos da mudanca regulatéria. No capitulo 4 ¢é

apresentado a aplicacdo dos estudos de caso com seus respectivos resultados.
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4 ANALISE DOS IMPACTOS FINANCEIROS DO MARCO REGULATORIO
DE GD

Neste capitulo € apresentada uma andlise financeira comparativa de quatro
estudos de caso para cendrios regulatérios considerando a REN 482 e o novo marco

regulatério da GD, Lei 14.300, conforme o procedimento descrito no capitulo anterior.

4.1 Caso 1: Microgeracao com autoconsumo local com fator de simultaneidade
de 38%

O primeiro caso estudado se trata de um sistema de 70 kW de poténcia
instalada, com geracdo junto a carga. Logo, parte da energia gerada é consumida
simultaneamente, de acordo com o fator de simultaneidade de 38% adotado. Como
premissa, considerou-se que a unidade consumidora € conectada em baixa tensao.

Na Tabela 3, sdo expostos os resultados obtidos no PVsyst a partir de
simulacdo, utilizando 180 médulos do fabricante Trina com poténcia nominal de 510 Wp

e inversor Huawei de 70 kW.

Tabela 3 - Dados do Sistema para o Caso 1

Poténcia nominal Poténcia Pico Produc@o do sistema

70 kW 91,8 kWp 160,8 MWh/ano

Fonte: O préprio autor.

4.1.1 Anadlise do caso 1 para o cendrio da REN 482

A economia obtida pela energia injetada é valorada pelo preco da tarifa total
do consumidor, assim como a economia proporcionada pela compensagcdo da energia
gerada. Os valores de tarifa de energia e geragcao prevista em cada ano sio apresentados

na Tabela 4.
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Tabela 4 — Tarifas e geracdo de energia do caso 1 para o cendrio da

REN 482
Tarifa de energia Tarifa de ~
~ Geracao anual
Ano da UC compensacgao (MWh)
(R$/MWh) (R$/MWh)

0 RS 1.048,32 1.048,32 0,00
1 R$ 1.090,25 1.090,25 160,80
2 RS 1.125,14 1.125,14 157,58
3 R$ 1.158,90 1.158,90 156,24
4 R$ 1.195,98 1.195,98 154,92
5 RS 1.234,25 1.234,25 153,60
6 R$ 1.273,75 1.273,75 152,29
7 RS 1.314,51 1.314,51 151,00
8 R$ 1.356,57 1.356,57 149,72
9 R$ 1.399,98 1.399,98 148,44
10 RS 1.444,78 1.444.78 147,18
11 R$ 1.491,02 1.491,02 145,93
12 R$ 1.538,73 1.538,73 144,69
13 R$ 1.587,97 1.587,97 143,46
14 R$ 1.638,78 1.638,78 142,24
15 R$ 1.691,22 1.691,22 141,03
16 R$ 1.745,34 1.745,34 139,83
17 R$ 1.801,19 1.801,19 138,64
18 R$ 1.858,83 1.858,83 137,47
19 R$ 1.918,32 1.918,32 136,30
20 R$ 1.979,70 1.979,70 135,14
21 R$ 2.043,05 2.043,05 133,99
22 R$ 2.108,43 2.108,43 132,85
23 R$ 2.175,90 2.175,90 131,72
24 R$ 2.245,53 2.245,53 130,60
25 R$ 2.317,38 2.317,38 129,49

Fonte: O préprio autor.

Os valores de O&M e custo de disponibilidade sdo despesas anuais durante a
operacdo da usina. Por se tratar de um consumidor trif4sico, ocorre a cobranca do valor
minimo de referéncia de 100 kWh mensais. As saidas do fluxo de caixa sdo descritas na

Tabela 5.

Tabela 5 — Saidas do fluxo de caixa Caso 1

Custo de
disponibilidade

Capex O&M

R$ 419.526,00 R$ 4.363,07 R$ 1.308,31

Fonte: O préprio autor.
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A composi¢cao do fluxo de caixa do caso 1 pra o cendrio da REN 482 ¢
apresentado na Tabela 6, considerando todas as entradas e saidas financeiras. A partir

disso, sdo calculados os valores da TIR, payback e VPL.

Tabela 6 — Fluxo de Caixa do Caso 1 para cendrio da REN 482

Ano Ecor;c:)rgtjaatotal Capex + O&M dispcoﬁiaoil(ilga de Fluxo de Caixa
0 R$ 0,00 -R$ 419.526,00 R$ 0,00 -R$ 419.526,00
1 R$ 17531291  -R$4.363,07 -R$ 1.308,31  R$169.641,53
2 R$ 177.304,46  -R$ 4.502,69 -R$ 1.350,17  R$ 171.451,60
3 R$ 181.071,30  -R$4.637,77 -R$ 1.390,68  R$ 175.042,85
4 R$ 185.277,22  -R$4.786,18 -R$ 1.435,18  R$ 179.055,87
5 R$ 189.580,84  -R$ 4.939,34 -R$ 1.481,10  R$ 183.160,40
6 R$ 19398442  -R$5.097,39 -R$ 1.528,50  R$ 187.358,53
7 R$ 198.490,29  -R$5.260,51 -R$ 1.577,41  R$ 191.652,37
8 R$ 203.100,83  -R$ 5.428,85 -R$ 1.627,89  R$ 196.044,09
9 R$ 207.818,45  -R$5.602,57 -R$ 1.679,98  R$ 200.535,90
10 R$ 212.645,66  -R$ 5.781,85 -R$ 1.733,74  R$205.130,07
11 R$217.584,99  -R$ 5.966,87 -R$ 1.789,22  R$ 209.828,90
12 R$ 222.639,06  -R$6.157,81 -R$ 1.846,47  R$214.634,77
13 R$ 227.810,52  -R$ 6.354,86 -R$ 1.905,56  R$219.550,09
14 R$233.102,10  -R$ 6.558,22 -R$ 1.966,54  R$224.577,34
15 R$238.516,60  -R$ 6.768,08 -R$2.029,47  R$229.719,05
16 R$ 244.056,86  -R$ 6.984,66 -R$2.094,41  R$234.977,79
17 R$ 249.725,81  -R$7.208,17 -R$2.161,43  R$240.356,21
18 R$ 255.526,44  -R$ 7.438,83 -R$2.230,60  R$245.857,02
19 R$ 261.461,81  -R$7.676,87 -R$2.301,98  R$251.482,96
20 R$ 267.535,05  -R$ 7.922,53 -R$2.375,64  R$ 257.236,87
21 R$ 273.749,35  -R$ 8.176,05 -R$2.451,66  R$263.121,64
22 R$ 280.108,00  -R$ 8.437,69 -R$ 2.530,12  R$ 269.140,20
23 R$ 286.614,35  -R$ 8.707,69 -R$2.611,08  R$ 275.295,58
24 R$ 293.271,83  -R$ 8.986,34 -R$ 2.694,63  R$ 281.590,86
25 R$ 300.083,95  -R$9.273,90 -R$ 2.780,86  R$ 288.029,18

Fonte: O préprio autor.

4.1.2 Andlise do caso 1 para o cendrio da Lei 14.300

De acordo com as novas regras impostas pela Lei 14.300, parte da energia
que € injetada na rede sofre cobranca gradual do Fio B a partir de 2023. J4 a fracdo da
geracdo da energia simultinea produz uma receita financeira de acordo com a tarifa
integral do consumidor. Nesse caso ndo ha cobranca do custo de disponibilidade e os

valores de investimento inicial e O&M sdo os mesmos da Tabela 5. As tarifas e geracdo
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de eletricidade s@o apresentados na Tabela 7 e o fluxo de caixa € apresentado na Tabela

8.

Tabela 7 — Tarifas e geracao de eletricidade do caso 1 para o cendrio

da Lei 14.300

Tarifa de Tarifa de ~
. ~ Geragdo anual
Ano energia da UC | compensacao (MWh)
(R$/MWh) (R$/MWh)
0 R$ 1.048,32 1.048,32 0,00
1 R$ 1.090,25 1.047,69 160,80
2 R$ 1.125,14 1.037,29 157,58
3 R$ 1.158,90 1.023,16 156,24
4 R$ 1.195,98 1.009,21 154,92
5 R$ 1.234,25 993,31 153,60
6 R$ 1.273,75 975,37 152,29
7 R$ 1.314,51 972,37 151,00
8 R$ 1.356,57 756,11 149,72
9 R$ 1.399,98 780,31 148,44
10 RS 1.444,78 805,28 147,18
11 R$ 1.491,02 831,05 145,93
12 R$ 1.538,73 857,64 144,69
13 R$ 1.587,97 885,09 143,46
14 R$ 1.638,78 913,41 142,24
15 R$ 1.691,22 942,64 141,03
16 R$ 1.745,34 972,80 139,83
17 R$ 1.801,19 1.003,93 138,64
18 R$ 1.858,83 1.036,06 137,47
19 R$ 1.918,32 1.069,21 136,30
20 R$ 1.979,70 1.103,43 135,14
21 R$ 2.043,05 1.138,74 133,99
22 R$ 2.108,43 1.175,18 132,85
23 R$ 2.175,90 1.212,78 131,72
24 R$ 2.245,53 1.251,59 130,60
25 R$ 2.317,38 1.291,64 129,49

Fonte: O préprio autor.
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Economia obtida

Economia obtida

Ano ~ Capex + O&M Fluxo de caixa
na compensacio no consumo
0 R$ 0,00 R$ 0,00 -R$ 419.526,00 -R$ 419.526,00
1 R$ 104.450,34 R$ 66.618,91 -R$ 4.363,07 R$ 166.706,17
2 R$ 101.345,02 R$ 67.375,70 -R$ 4.502,69 R$ 164.218,03
3 R$ 99.115,04 R$ 68.807,09 -R$ 4.637,77 R$ 163.284,36
4 R$96.932,42 R$ 70.405,34 -R$ 4.786,18 R$ 162.551,58
5 R$ 94.594,92 R$ 72.040,72 -R$ 4.939,34 R$ 161.696,30
6 R$ 92.096,54 R$ 73.714,08 -R$ 5.097,39 R$ 160.713,22
7 R$91.032,62 R$ 75.426,31 -R$ 5.260,51 R$ 161.198,42
8 R$ 70.185,45 R$ 77.178,31 -R$ 5.428,85 R$ 141.934,92
9 R$ 71.815,72 R$ 78.971,01 -R$ 5.602,57 R$ 145.184,16
10 R$ 73.483,85 R$ 80.805,35 -R$ 5.781,85 R$ 148.507,35
11 R$ 75.190,74 R$ 82.682,30 -R$ 5.966,87 R$ 151.906,16
12 R$ 76.937,27 R$ 84.602,84 -R$ 6.157,81 R$ 155.382,30
13 RS 78.724,37 R$ 86.568,00 -R$ 6.354,86 R$ 158.937,50
14 R$ 80.552,98 R$ 88.578,80 -R$ 6.558,22 R$ 162.573,56
15 R$ 82.424,06 R$ 90.636,31 -R$ 6.768,08 R$ 166.292,29
16 R$ 84.338,61 R$ 92.741,61 -R$ 6.984,66 R$ 170.095,55
17 R$ 86.297,62 R$ 94.895,81 -R$ 7.208,17 R$ 173.985,26
18 R$ 88.302,14 R$ 97.100,05 -R$ 7.438,83 R$ 177.963,36
19 R$ 90.353,23 R$ 99.355,49 -R$ 7.676,87 R$ 182.031,84
20 R$ 92.451,95 R$ 101.663,32 -R$ 7.922,53 R$ 186.192,74
21 R$ 94.599,43 R$ 104.024,75 -R$ 8.176,05 R$ 190.448,13
22 R$ 96.796,78 RS 106.441,04 -R$ 8.437,69 R$ 194.800,13
23 R$ 99.045,18 R$ 108.913,45 -R$ 8.707,69 R$ 199.250,94
24 R$ 101.345,80 RS 111.443,29 -R$ 8.986,34 R$ 203.802,75
25 R$ 103.699,86 R$ 114.031,90 -R$ 9.273,90 R$ 208.457,86

Fonte: O préprio autor.

4.1.3 Analise dos resultados do caso 1

Para o cenario da REN 482 obteve-se uma tarifa de compensacao igual a tarifa

de consumo e hé a cobranca do custo de disponibilidade. No cendrio da Lei 14.300,

devido a cobranga gradual do fio B, a energia que € injetada produz uma receita menor

que a energia consumida instantaneamente.

Como resultado da anélise financeira, no cenario da REN 482 o payback do

projeto € de 2 anos € 4 meses e a TIR € 42,33%. J4 para a andlise da Lei 14.300, o payback

calculado € de 2 anos e 6 meses e a TIR e 38,78%. A nova regra de compensagdo para o

caso 1 provoca uma reducao de 3,55% na TIR.



35

4.2 Caso 2: Microgeracao com autoconsumo remoto

No Caso 2 também foi considerado um sistema de 70 kW, porém na
modalidade Autoconsumo Remoto. Desta forma é possivel observar o impacto da ndo
simultaneidade na viabilidade financeira do sistema. O dimensionamento considerado no
software foi o mesmo do Caso 1, entretanto, toda energia gerada pela Usina € injetada na
rede da concessiondria para compensar 0 consumo em uma outra unidade consumidora.

Os resultados obtidos estdo apresentados na Tabela 9.

Tabela 9 - Dados do Sistema para o Caso 2

Poténcia nominal Poténcia Pico Producdo do sistema

70 kW 91,8 kWp 160,8 MWh/ano

Fonte: O préprio autor.

4.2.1 Anadlise do caso 2 para o cendrio da REN 482

A economia obtida € calculada a partir da tarifa de compensacdo. Na Tabela

10 sdo apresentados a tarifa do cliente e a previsdo de geracdo de eletricidade.
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Tabela 10 — Tarifa e Geragao de eletricidade do Caso
2 para o cendrio da REN 482

Tarifa de ~
~ Geracao anual
Ano compensagao (MWh)
(R$/MWh)
0 1.048,32 0
1 1.090,25 160,80
2 1.125,14 159,87
3 1.158,90 158,08
4 1.195,98 156,73
5 1.234,25 155,40
6 1.273,75 154,50
7 1.314,51 152,77
8 1.356,57 151,47
9 1.399,98 150,19
10 1.444.78 149,32
11 1.491,02 147,64
12 1.538,73 146,39
13 1.587,97 145,14
14 1.638,78 144,30
15 1.691,22 142,69
16 1.745,34 141,47
17 1.801,19 140,27
18 1.858,83 139,46
19 1.918,32 137,90
20 1.979,70 136,72
21 2.043,05 135,56
22 2.108,43 134,78
23 2.175,90 133,27
24 2.245,53 132,14
25 2.317,38 131,01

Fonte: O préprio autor.

Nesse caso, para as regras da REN 482 ha cobranca do valor minimo de
referéncia de 100 kWh mensais nas duas unidades consumidoras, geradora e
consumidora. As saidas do fluxo de caixa sdo descritas na Tabela 11, os valores de O&M

e custo de disponibilidade sdo despesas anuais para o primeiro ano de operag¢ao da usina.

Tabela 11 — Saidas do fluxo de caixa Caso 2

Custo de
disponibilidade

Capex O&M

R$ 419.526 R$ 4.363,07 R$ 2.616,61

Fonte: O préprio autor.
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Na Tabela 12 é apresentado o fluxo de caixa no cendrio da REN 482 para o

caso 2.

Tabela 12 — Fluxo de Caixa do Caso 2 para cendrio REN 482

Ano Econoci)rgldaatotal Capex + O&M dispc()lilsiﬁlciiga de Fluxo de Caixa
0 R$ 0,00 -R$ 419.526,00 R$ 0,00 -R$ 419.526,00
1 R$ 175.312,91 -R$ 4.363,07 -R$ 2.616,61 R$ 168.333,23
2 R$ 177.304,46 -R$ 4.502,69 -R$ 2.700,34 R$ 170.101,43
3 R$ 181.071,30 -R$ 4.637,77 -R$ 2.781,35 R$ 173.652,18
4 R$ 185.277,22 -R$ 4.786,18 -R$ 2.870,36 R$ 177.620,69
5 R$ 189.580,84 -R$ 4.939,34 -R$ 2.962,21 R$ 181.679,30
6 R$ 193.984,42 -R$ 5.097,39 -R$ 3.057,00 R$ 185.830,03
7 R$ 198.490,29 -R$ 5.260,51 -R$ 3.154,82 R$ 190.074,96
8 R$ 203.100,83 -R$ 5.428,85 -R$ 3.255,78 R$ 194.416,20
9 R$ 207.818,45 -R$ 5.602,57 -R$ 3.359,96 R$ 198.855,92
10 R$ 212.645,66 -R$ 5.781,85 -R$ 3.467,48 R$ 203.396,33
11 R$ 217.584,99 -R$ 5.966,87 -R$ 3.578,44 R$ 208.039,68
12 R$ 222.639,06 -R$ 6.157,81 -R$ 3.692,95 R$ 212.788,30
13 R$ 227.810,52 -R$ 6.354,86 -R$ 3.811,12 R$ 217.644,53
14 R$ 233.102,10 -R$ 6.558,22 -R$ 3.933,08 R$ 222.610,80
15 R$ 238.516,60 -R$ 6.768,08 -R$ 4.058,94 R$ 227.689,58
16 R$ 244.056,86 -R$ 6.984,66 -R$ 4.188,82 R$ 232.883,38
17 R$ 249.725,81 -R$ 7.208,17 -R$ 4.322,87 R$ 238.194,78
18 R$ 255.526,44 -R$ 7.438,83 -R$ 4.461,20 R$ 243.626,42
19 R$ 261.461,81 -R$ 7.676,87 -R$ 4.603,96 R$ 249.180,98
20 R$ 267.535,05 -R$ 7.922,53 -R$ 4.751,28 R$ 254.861,23
21 R$ 273.749,35 -R$ 8.176,05 -R$ 4.903,32 R$ 260.669,97
22 R$ 280.108,00 -R$ 8.437,69 -R$ 5.060,23 R$ 266.610,08
23 R$ 286.614,35 -R$ 8.707,69 -R$ 5.222,16 R$ 272.684,50
24 R$ 293.271,83 -R$ 8.986,34 -R$ 5.389,27 R$ 278.896,22
25 R$ 300.083,95 -R$ 9.273,90 -R$ 5.561,72 R$ 285.248,32

Fonte: O préprio autor.

4.2.2 Anadlise do caso 2 para o cendrio Lei 14.300

A valoragdo da energia compensada inclui uma cobranga gradativa do Fio B

conforme descrito no capitulo 2. A tarifa de compensacdo e a geracao para esse cendrio

sao apresentados na Tabela 13.
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Tabela 13 — Tarifa e Geragao de eletricidade do Caso
2 para o cendrio da Lei 14.300

Tarifa de ~
~ Geracao anual
Ano compensagao (MWh)
(R$/MWh)
0 1.048,32 0
1 1.047,69 160,80
2 1.037,29 159,87
3 1.023,16 158,08
4 1.009,21 156,73
5 993,31 155,40
6 975,37 154,50
7 972,37 152,77
8 756,11 151,47
9 780,31 150,19
10 805,28 149,32
11 831,05 147,64
12 857,64 146,39
13 885,09 145,14
14 913,41 144,30
15 942,64 142,69
16 972,80 141,47
17 1.003,93 140,27
18 1.036,06 139,46
19 1.069,21 137,90
20 1.103,43 136,72
21 1.138,74 135,56
22 1.175,18 134,78
23 1.212,78 133,27
24 1.251,59 132,14
25 1.291,64 131,01

Fonte: O préprio autor.

Os custos de capex e O&M sdo os mesmos apresentados na tabela 13, nesse
cendrio ndo hd cobranga do custo de disponibilidade. Os resultados do fluxo de caixa s@o

descritos na Tabela 14.



Tabela 14 — Fluxo de Caixa do Caso 2 para cendrio da Lei 14.300

Economia total

Ano obtida Capex + O&M Fluxo de caixa
0 R$ 0,00 -R$ 419.526,00 -R$ 419.526,00
1 R$ 168.468,29 -R$ 4.363,07 R$ 164.105,21
2 R$ 163.459,71 -R$ 4.502,69 R$ 158.957,02
3 R$ 159.862,96 -R$ 4.637,77 R$ 155.225,19
4 R$ 156.342,60 -R$ 4.786,18 R$ 151.556,43
5 R$ 152.572,45 -R$ 4.939,34 R$ 147.633,12
6 R$ 148.542,80 -R$ 5.097,39 R$ 143.445,41
7 R$ 146.826,81 -R$ 5.260,51 R$ 141.566,30
8 R$ 113.202,34 -R$ 5.428,85 R$ 107.773,49
9 R$ 115.831,80 -R$ 5.602,57 R$ 110.229,23
10 R$ 118.522,35 -R$ 5.781,85 R$ 112.740,49
11 R$ 121.275,38 -R$ 5.966,87 R$ 115.308,51
12 R$ 124.092,37 -R$ 6.157,81 R$ 117.934,56
13 R$ 126.974,78 -R$ 6.354,86 R$ 120.619,92
14 R$ 129.924,15 -R$ 6.558,22 R$ 123.365,94
15 R$ 132.942,03 -R$ 6.768,08 R$ 126.173,95
16 R$ 136.030,01 -R$ 6.984,66 R$ 129.045,35
17 R$ 139.189,72 -R$ 7.208,17 R$ 131.981,55
18 R$ 142.422,81 -R$ 7.438,83 R$ 134.983,98
19 R$ 145.731,01 -R$ 7.676,87 R$ 138.054,14
20 R$ 149.116,05 -R$ 7.922,53 R$ 141.193,52
21 R$ 152.579,72 -R$ 8.176,05 R$ 144.403,67
22 R$ 156.123,84 -R$ 8.437,69 R$ 147.686,15
23 R$ 159.750,29 -R$ 8.707,69 R$ 151.042,59
24 R$ 163.460,97 -R$ 8.986,34 R$ 154.474,63
25 R$ 167.257,84 -R$ 9.273,90 -R$ 419.526,00

Fonte: O préprio autor.

4.2.3 Analise dos resultados do caso 2
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Na anélise desse caso, toda a energia € faturada pela tarifa de compensacao.

No cendrio da REN 482 hd a cobranca do custo de disponibilidade de duas unidades

consumidoras.

Como resultado da anélise financeira, no cendrio da REN 482 o payback do
projeto € de 2 anos e S meses € a TIR € 42,01%. J4 para a andlise da Lei 14.300, o payback

calculado € de 2 anos e 7 meses € a TIR 36,08%. A nova regra de compensacao para o

caso 1 provoca uma reducao de 5,93% na TIR.
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4.3 Caso 3: Minigeracao com autoconsumo remoto menor que 500 kW

No caso 3, € realizado o estudo de caso de uma usina de geragdo remota de
500 kW, classificada como minigeracdo. Nao havendo carga junto a usina, toda energia
gerada € injetada na rede para compensacdo de outras 10 unidades consumidoras reunidas
por meio de consoércio.

O sistema é composto por 1.250 médulos do fabricante Trina com 510 Wp
cada, divididos em 5 inversores Huawei de 100 kW. Na Tabela 15 sdo apresentados os

resultados do dimensionamento.

Tabela 15 — Dados do Sistema para o Caso 3

Poténcia nominal Poténcia Pico Producdo do sistema

500 kW 637,5 kWp 1.122 MWh/ano

Fonte: O préprio autor.

Nesse caso o valor de Capex é R$ 4,31/MWp, de acordo com Greener (2022).
A usina estd enquadrada no grupo A4, logo ocorre cobranca da demanda. Para determinar

a tarifa de demanda, a TUSD ¢é convertida para R$/MWh, de acordo com a Equagao 1.

. TUSDRg/kw*12
TUSDgs/mwn = 8760+FC ac W

FCy € o fator de capacidade AC da usina, calculado conforme a Equagdo 2,
em que E é a energia gerada no primeiro ano de funcionamento da usina, e Py E a

poténcia nominal em kW da usina.

E
Ppcxt

FCAC - (2)

Por meio da tarifa de demanda em R$/MWh é possivel calcular os custos

anuais de demanda de acordo com a geracao de eletricidade.
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4.3.1 Anadlise do caso 3 para o cendrio da REN 482

Neste cendrio, além cobranca da demanda da usina, aplicando a TUSD
demanda, ha o pagamento do custo de disponibilidade das unidades consumidoras
beneficidrias no sistema de compensacdo. Na Tabela 16 sdo expostos a tarifa de
compensagao e geracao de eletricidade. Os custos anuais do funcionamento da usina para

o Caso 3 sdo apresentados na Tabela 17.

Tabela 16 — Tarifa e geracdo de eletricidade Caso 3

para cendrio da REN 482
Tarifa de ~
~ Geracdo anual
Ano compensagao (MWh)
(R$/MWh)

0 917,23 0,00
1 1.090,25 1122,00
2 1.125,14 1099,56
3 1.158,90 1090,21
4 1.195,98 1080,95
5 1.234,25 1071,76
6 1.273,75 1062,65
7 1.314,51 1053,62
8 1.356,57 1044,66
9 1.399,98 1035,78
10 1.444,78 1026,98
11 1.491,02 1018,25
12 1.538,73 1009,59
13 1.587,97 1001,01
14 1.638,78 992,50
15 1.691,22 984,07
16 1.745,34 975,70
17 1.801,19 967,41
18 1.858,83 959,19
19 1.918,32 951,03
20 1.979,70 942,95
21 2.043,05 934,93
22 2.108,43 926,99
23 2.175,90 919,11
24 2.245,53 911,29
25 2.317,38 903,55

Fonte: O préprio autor.
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Custo anual de Custo de
Capex O&M demanda disponibilidade
R$ 2.747.625 R$ 27.476  R$ 147.080,98  R$ 13.083,05

Fonte: O préprio autor.

Por fim, o célculo da TIR, payback e VPL para o Caso 3 € realizado a partir

das entradas e saidas apresentadas na Tabela 18.

Tabela 18 — Fluxo de Caixa do Caso 3 para cendrio da REN 482

Economia total Custo anual de Custo de .
Ano €0 0(1)3 ti(fa Capex + O&M demanda disponibilidade Fluxo de caixa
0 R$ 0,00 -R$ 2.747.625,00 R$ 0,00 R$ 0,00 -R$ 2.747.625,00
1 R$ 1.223.265,45  -R$28.575,30  -R$ 147.080,98 -R$ 13.083,05 R$ 1.034.526,12
2 R$ 1.237.161,74  -R$29.489,71  -R$ 144.139,36 -R$ 13.501,71 R$ 1.050.030,96
3 R$ 1.263.445,25  -R$30.374,40  -R$ 142.914,18 -R$13.906,76 R$ 1.076.249,91
4 R$ 1.292.792,55 -R$31.346,38  -R$ 141.699,40 -R$ 14.351,78 R$ 1.105.394,99
5 R$ 1.322.821,54  -R$32.349,47  -R$ 140.49496 -R$ 14.811,04 R$1.135.166,08
6 R$ 1.353.548,04  -R$33.384,65 -R$139.300,75 -R$ 15.284,99 R$ 1.165.577,65
7 R$ 1.384.988,25  -R$34.45296 -R$138.116,70 -R$ 15.774,11 RS 1.196.644,49
8 R$ 1.417.158,76  -R$35.55545 -R$136.942,70 -R$ 16.278,88 R$ 1.228.381,72
9 R$ 1.450.076,52  -R$36.693,23  -R$ 135.778,69 -R$ 16.799,80 R$ 1.260.804,80
10 R$ 1.483.75890 -R$37.867,41 -R$134.624,57 -R$17.337,40 R$ 1.293.929,52
11 R$ 1.518.223,65 -R$39.079,17  -R$ 133.480,26 -R$17.892,19 R$ 1.327.772,02
12 R$ 1.553.488,95 -R$40.329,70  -R$ 132.345,68 -R$ 18.464,74 R$ 1.362.348,82
13 R$ 1.589.573,39  -R$41.620,25  -R$ 131.220,74 -R$19.055,62 R$ 1.397.676,78
14 R$ 1.626.496,00  -R$42.952,10 -R$130.105,37 -R$ 19.665,40 R$ 1.433.773,14
15 R$ 1.664.276,25  -R$44.326,57 -R$ 128.999,47 -R$20.294,69 RS 1.470.655,52
16 R$ 1.702.934,06  -R$45.745,02  -R$ 127.902,98 -R$20.944,12 R$ 1.508.341,95
17 R$ 1.742.489,81  -R$47.208,86  -R$ 126.815,80 -R$21.614,33 RS 1.546.850,82
18 R$ 1.782.964,36  -R$48.719,54  -R$ 125.737,87 -R$22.305,99 RS 1.586.200,97
19 R$ 1.824.379,06  -R$50.278,57  -R$ 124.669,09 -R$23.019,78 R$ 1.626.411,62
20 R$ 1.866.755,74  -R$51.887,48  -R$123.609,41 -R$23.756,41 R$ 1.667.502,44
21 R$ 1.910.116,74  -R$53.547,88  -R$ 122.558,73 -R$24.516,62 R$ 1.709.493,51
22 R$ 1.954.48493  -R$55.261,41 -R$121.516,98 -R$25.301,15 R$ 1.752.405,39
23 R$ 1.999.883,71  -R$57.029,78  -R$ 120.484,08 -R$26.110,79 R$ 1.796.259,06
24 R$ 2.046.337,01  -R$58.854,73  -R$119.459,97 -R$26.946,33 R$ 1.841.075,98
25 R$ 2.093.869,32  -R$60.738,08  -R$ 118.444,56 -R$ 27.808,62 R$ 1.886.878,07

Fonte: O préprio autor.
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4.3.2 Anadlise do caso 3 para o cendrio da Lei 14.300
Por se tratar de um projeto menor que 500 kW, ocorre a cobranca gradual do
Fio B na compensacio. A tarifa de compensagdo e a geracdo anual sdo apresentados na

Tabela 19.

Tabela 19 — Tarifa e Fluxo de caixa Caso 3

Tarifa de ~
Ano compensagao Geragao anual
(MWh)
(R$/MWh)
0 917,23 0,00
1 1.047,69 1122,00
2 1.037,29 1099,56
3 1.023,16 1090,21
4 1.009,21 1080,95
5 993,31 1071,76
6 975,37 1062,65
7 972,37 1053,62
8 756,11 1044,66
9 780,31 1035,78
10 805,28 1026,98
11 831,05 1018,25
12 857,64 1009,59
13 885,09 1001,01
14 913,41 992,50
15 942,64 984,07
16 972,80 975,70
17 1.003,93 967,41
18 1.036,06 959,19
19 1.069,21 951,03
20 1.103,43 942,95
21 1.138,74 934,93
22 1.175,18 926,99
23 1.212,78 919,11
24 1.251,59 911,29
25 1.291,64 903,55

Fonte: O préprio autor.

De acordo com a nova regra, o custo de demanda € calculado com base na
tarifa TUSD geragdo e ndo € cobrado custo de disponibilidade. Na Tabela 20 sdo expostos

os custos da usina. Por fim, na Tabela 21 € apresentado o fluxo de caixa.
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Tabela 20 — Saidas do fluxo de caixa Caso 3 para cendrio

Lei 14.300
Custo anual de
Capex O&M demanda
R$ 2.747.625 R$ 28.575,30 R$ 105.856,96

Fonte: O préprio autor.

Tabela 21 — Fluxo de Caixa do Caso 3 para cendrio da Lei 14.300

Ano

Economia total

Capex + O&M

Custo anual de

Fluxo de caixa

obtida demanda
0 R$ 0,00 -R$ 2.747.625,00 R$ 0,00 -R$ 2.747.625,00
1 R$ 1.175.506,32 -R$28.575,30  -R$105.856,96 R$ 1.041.074,06
2 R$ 1.140.558,39 -R$29.489,71 -R$ 103.739,82 R$ 1.007.328,86
3 R$ 1.115.461,71 -R$30.374,40 -R$102.858,03 R$982.229,28
4 R$ 1.090.898,03 -R$ 31.346,38 -R$101.983,74 R$957.567,91
5 R$ 1.064.591,37 -R$ 32.349,47 -R$101.116,88  R$931.125,03
6 R$ 1.036.474,04 -R$ 33.384,65 -R$ 100.257,38  R$902.832,00
7 R$ 1.024.500,48 -R$ 34.452,96 -R$ 99.405,20 R$ 890.642,32
8 R$ 789.882,00 -R$ 35.555,45 -R$ 98.560,25 R$ 655.766,30
9 R$ 808.229,38 -R$ 36.693,23 -R$ 97.722,49 R$ 673.813,66
10 R$ 827.002,93 -R$ 37.867,41 -R$ 96.891,85 R$ 692.243,67
11 R$ 846.212,56 -R$ 39.079,17 -R$ 96.068,27 R$ 711.065,12
12 R$ 865.868,38 -R$ 40.329,70 -R$ 95.251,69 R$ 730.286,99
13 R$ 885.980,77 -R$ 41.620,25 -R$ 94.442,05 R$ 749.918,47
14 R$ 906.560,33 -R$ 42.952,10 -R$ 93.639,29 R$ 769.968,94
15 R$927.617,92 -R$ 44.326,57 -R$ 92.843,36 R$ 790.447,99
16 R$ 949.164,63 -R$ 45.745,02 -R$ 92.054,19 R$ 811.365,42
17 R$971.211,82 -R$ 47.208,86 -R$91.271,73 R$ 832.731,24
18 R$993.771,13 -R$ 48.719,54 -R$ 90.495,92 R$ 854.555,67
19 R$ 1.016.854,45 -R$ 50.278,57 -R$ 89.726,70 R$ 876.849,18
20 R$ 1.040.473,94 -R$ 51.887,48 -R$ 88.964,03 R$ 899.622,44
21 R$ 1.064.642,07 -R$ 53.547,88 -R$ 88.207,83 R$ 922.886,36
22 R$ 1.089.371,58 -R$ 55.261,41 -R$ 87.458,06 R$ 946.652,10
23 R$ 1.114.675,50 -R$ 57.029,78 -R$ 86.714,67 R$ 970.931,05
24 R$ 1.140.567,18 -R$ 58.854,73 -R$ 85.977,60 R$ 995.734,86
25 R$ 1.167.060,28 -R$ 60.738,08 -R$ 85.246,79 R$1.021.075,41

Fonte: O préprio autor.

4.3.3 Anadlise dos resultados do caso 3

Como resultado da anélise financeira, no cendrio da REN 482 o payback do
projeto é de 2 anos e 7 meses e a TIR € 39,96%. Ja para a andlise da Lei 14.300, o payback
calculado € de 2 anos e 8 meses € a TIR 34,67%. A nova regra de compensagdo para o

caso 1 provoca uma redugdo de 5,29% na TIR.
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4.4 Caso 4: Minigeracao com autoconsumo remoto maior que 500 kW

Como dltima variacdo do estudo de caso, foi realizada simulacdo de um
sistema de Minigeracdo com 1.000 kW de poténcia instalada na modalidade autoconsumo
remoto. Neste caso, toda energia gerada € injetada na rede para compensa¢do do consumo
de outras 20 unidades consumidoras reunidas por meio de consdércio.

O sistema foi dividido em 5 inversores Huawei de 200 kW de poténcia
nominal e um total de 2.700 médulos de 510 Wp do fabricante Trina. O dimensionamento

e resultado da simulacao € apresentado na Tabela 22.

Tabela 22 — Dados do Sistema para o Caso 4

Poténcia nominal Poténcia Pico Producdo do sistema

1.000 kW 1.377 kWp 2.316 MWh/ano

Fonte: O préprio autor.

O valor de Capex é R$ 4,35/MWp, de acordo com os estudos da Greener
(2022).

4.4.1 Anadlise do caso 4 para o cendrio da REN 482
No faturamento dessa usina sdo contabilizados os custos com a demanda, e

nas unidades beneficidrias haverd pagamento do custo de disponibilidade. Na Tabela 23

sdo0 expostos a tarifa e a geragdo de eletricidade para o Caso 4.



Tabela 23 —Tarifa e geragdo de eletricidade Caso 4

para cendrio da REN 482
Tarifa de ~
~ Geracao anual
Ano compensagao (MWh)
(R$/MWh)

0 1.048,32 0,00
1 1.090,25 2316,00
2 1.125,14 2269,68
3 1.158,90 2250,39
4 1.195,98 2231,26
5 1.234,25 2212,29
6 1.273,75 2193,49
7 1.314,51 2174,84
8 1.356,57 2156,36
9 1.399,98 2138,03
10 1.444.78 2119,86
11 1.491,02 2101,84
12 1.538,73 2083,97
13 1.587,97 2066,26
14 1.638,78 2048,69
15 1.691,22 2031,28
16 1.745,34 2014,01
17 1.801,19 1996,90
18 1.858,83 1979,92
19 1.918,32 1963,09
20 1.979,70 1946,41
21 2.043,05 1929,86
22 2.108,43 1913,46
23 2.175,90 1897,19
24 2.245,53 1881,07
25 2.317,38 1865,08

Fonte: O préprio autor.

Na Tabela 24 sao descritos todos os custos da usina.

Tabela 24 — Saidas do fluxo de caixa Caso 4 para cendrio REN 482

Capex

Custo anual de Custo de

O&M demanda | disponibilidade

R$5.989.950 R$62.29548 R$294.161,96 R$ 26.166,11

Fonte: O préprio autor.

Por fim, as entradas e saidas sdo apresentadas na Tabela 25.
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Tabela 25 — Fluxo de Caixa do Caso 4 para cendrio da REN 482
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Economia total Custo anual de Custo de .
Ano obtida Capex + O&M demanda disponibilidade Fluxo de caixa
0 R$ 0,00 -R$ 5.989.950,00 R$ 0,00 R$ 0,00 -R$ 5.989.950,00
1 R$ 2.525.029,22 -R$ 62.295,48 -R$294.161,96 -R$26.166,11 R$2.142.405,67
2 R$ 2.553.713,55 -R$ 64.288,94  -R$288.278,72 -R$27.003,42 R$2.174.142,47
3 R$ 2.607.967,19 -R$66.217,60  -R$285.828,35 -R$27.813,52 R$2.228.107,71
4 R$ 2.668.545,05 -R$ 68.336,57 -R$ 283.398,81 -R$28.703,56 R$2.288.106,12
5 R$ 2.730.530,02 -R$70.523,34  -R$280.989,92 -R$29.622,07 R$ 2.349.394,69
6 R$ 2.793.954,77 -R$ 72.780,08 -R$ 278.601,51 -R$30.569,98 R$2.412.003,20
7 R$ 2.858.852,75 -R$ 75.109,05 -R$276.233,39 -R$31.548,22 R$2.475.962,10
8 R$ 2.925.258,18 -R$77.512,54  -R$273.885,41 -R$32.557,76 R$2.541.302,48
9 R$ 2.993.206,08 -R$79.992,94  -R$271.557,38 -R$33.599,61 R$2.608.056,15
10 R$ 3.062.732,27 -R$ 82.552,71 -R$269.249,14 -R$ 34.674,79 R$2.676.255,62
11 R$ 3.133.873,42 -R$85.194,40 -R$266.960,53 -R$35.784,39 R$2.745.934,10
12 R$ 3.206.667,03 -R$ 87.920,62 -R$264.691,36 -R$36.92949 R$2.817.125,56
13 R$ 3.281.151,49 -R$ 90.734,08 -R$262.441,49 -R$38.111,23 R$ 2.889.864,69
14 R$ 3.357.366,08 -R$ 93.637,57 -R$260.210,73 -R$39.330,79 R$2.964.186,98
15 R$ 3.435.350,97 -R$ 96.633,97 -R$ 257.998,94 -R$40.589,38 R$ 3.040.128,68
16 R$ 3.515.147,31 -R$99.726,26  -R$255.805,95 -R$41.888,24 R$3.117.726,86
17 R$ 3.596.797,15 -R$102.917,50 -R$253.631,60 -R$43.228,66 R$3.197.019,39
18 R$ 3.680.343,55 -R$106.210,86 -R$251.475,73 -R$44.611,98 R$ 3.278.044,99
19 R$ 3.765.830,57 -R$ 109.609,61 -R$249.338,19 -R$46.039,56 R$ 3.360.843,22
20 R$ 3.853.303,29 -R$113.117,11 -R$247.218,81 -R$47.512,83 R$ 3.445.454,53
21 R$ 3.942.807,81 -R$116.736,86 -R$245.117,45 -R$49.033,24 R$3.531.920,26
22 R$ 4.034.391,35 -R$120.472,44 -R$243.033,96 -R$50.602,30 R$ 3.620.282,66
23 R$4.128.102,20 -R$ 124.327,56  -R$240.968,17 -R$52.221,57 R$3.710.584,90
24 R$ 4.223.989,75 -R$ 128.306,04 -R$238.919,94 -R$53.892,66 R$ 3.802.871,11
25 R$ 4.322.104,59 -R$132.411,83 -R$236.889,12 -R$55.617,23 R$ 3.897.186,41

Fonte: O préprio autor.

4.4.2 Anadlise do caso 4 para o cendrio da Lei 14.300

Por se tratar se um projeto de autoconsumo remoto acima de 500 kW, a Lei

14.300 estabelece a cobranca de outras componentes tarifdrias na compensacdo. A tarifa

e geracdo de eletricidade anual do caso 4 sdo apresentados na Tabela 26.



48

Tabela 26 - Tarifa e geracdo de eletricidade Caso 4

para cendrio da REN 482
Tarifa de ~
~ Geracao anual
Ano compensacao (MWh)
(R$/MWh)

0 1.048,32 0,00
1 786,82 2316,00
2 812,00 2269,68
3 836,36 2250,39
4 863,12 2231,26
5 890,74 2212,29
6 919,24 2193,49
7 732,67 2174,84
8 756,11 2156,36
9 780,31 2138,03
10 805,28 2119,86
11 831,05 2101,84
12 857,64 2083.,97
13 885,09 2066,26
14 913,41 2048,69
15 942,64 2031,28
16 972,80 2014,01
17 1.003,93 1996,90
18 1.036,06 1979,92
19 1.069,21 1963,09
20 1.103,43 1946,41
21 1.138,74 1929,86
22 1.175,18 1913,46
23 1.212,78 1897,19
24 1.251,59 1881,07
25 1.291,64 1865,08

Fonte: O préprio autor.

Na Tabela 27 sdo expostos os custos da usina considerando a aplicacdo da

TUSD geracdo. Por fim, na Tabela 28 é apresentado o fluxo de caixa.

Tabela 27 - Saidas do fluxo de caixa Caso 4 para
cendrio Lei 14.300

Capex O&M

Custo anual de
demanda

R$5.989.950 R$62.29548 R$211.713,92

Fonte: O préprio autor.




Tabela 28 — Fluxo de Caixa do Caso 4 para cendrio da Lei 14.300
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Economia total

Custo anual de

Ano obtida Capex + O&M demanda Fluxo de caixa
0 R$ 0,00 -R$ 5.989.950,00 R$ 0,00 -R$ 5.989.950,00
1 R$ 1.822.269,66  -R$62.295,48  -R$211.713,92 R$ 1.548.260,26
2 R$ 1.842.970,65 -R$64.288,94 -R$207.479,64 R$ 1.571.202,07
3 R$ 1.882.124,56  -R$66.217,60  -R$ 205.716,06 R$ 1.610.190,89
4 R$ 1.925.842,55 -R$68.336,57 -R$203.967,48 R$ 1.653.538,50
5 R$ 1.970.576,02  -R$70.523,34  -R$202.233,75 R$ 1.697.818,93
6 R$2.016.348,56  -R$72.780,08 -R$200.514,77 R$ 1.743.053,71
7 R$ 1.593.439,21  -R$75.109,05 -R$198.810,39 R$ 1.319.519,77
8 R$ 1.630.451,62 -R$77.512,54 -R$197.120,50 R$ 1.355.818,58
9 R$ 1.668.323,75  -R$79.992,94  -R$ 195.44498 RS 1.392.885,83
10 R$ 1.707.075,57  -R$82.552,71  -R$193.783,70 R$ 1.430.739,16
11 R$ 1.746.727,52  -R$85.194,40  -R$192.136,54 R$ 1.469.396,59
12 R$ 1.787.300,51  -R$87.920,62  -R$ 190.503,37 R$ 1.508.876,52
13 R$ 1.828.815,93  -R$90.734,08  -R$ 188.884,10 R$ 1.549.197,75
14 R$ 1.871.295,66  -R$93.637,57 -R$187.278,58 R$ 1.590.379,51
15 R$1.914.762,12  -R$96.633,97  -R$ 185.686,71 R$ 1.632.441,43
16 R$ 1.959.238,21  -R$99.726,26  -R$ 184.108,38 R$ 1.675.403,58
17
18
19
20
21
22
23
24

25

R$ 2.004.747,40
R$ 2.051.313,67
R$ 2.098.961,58
R$ 2.147.716,26
R$ 2.197.603,42
R$ 2.248.649,35
R$ 2.300.880,98
R$ 2.354.325,84
R$ 2.409.012,12

-R$ 102.917,50
-R$ 106.210,86
-R$ 109.609,61
-R$ 113.117,11
-R$ 116.736,86
-R$ 120.472,44
-R$ 124.327,56
-R$ 128.306,04
-R$ 132.411,83

-R$ 182.543,46
-R$ 180.991,84
-R$ 179.453,41
-R$ 177.928,05
-R$ 176.415,66
-R$ 174.916,13
-R$ 173.429,34
-R$ 171.955,19
-R$ 170.493,57

R$ 1.719.286,44
R$ 1.764.110,98
R$ 1.809.898,57
R$ 1.856.671,10
R$ 1.904.450,89
R$ 1.953.260,78
R$ 2.003.124,08
R$ 2.054.064,61
R$ 2.106.106,71

Fonte: O préprio autor.

4.4.3 Analise dos resultados do caso 4

Como resultado da analise financeira, no cenario da REN 482 o payback do

projeto é de 2 anos e 8 meses e a TIR € 38,06%. Ja para a andlise da Lei 14.300, o payback

calculado € de 3 anos e 9 meses e a TIR 26,20%. A nova regra de compensacio para o

caso 1 provoca uma reducdo de 11,86% na TIR.

4.5 Analise comparativa dos casos

Nos Graficos 2 e 3 sdo apresentados o comparativo dos valores de TIR e

payback em cada caso para os dois cendrios.
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Graéfico 2 — Impacto da Lei 14.300 no payback em anos
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Fonte: O préprio autor

Griafico 3 — Impacto da Lei 14.300 na TIR dos projetos
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Fonte: O préprio autor.

Observando os resultados dos casos 1 e 2, € notdvel que o caso 2 possui maior
varia¢do na TIR. Sabendo que ambos os projetos apresentam o mesmo valor de poténcia
instalada, verifica-se que usinas com autoconsumo remoto sofrem maiores impactos com
anova legislacdo. Todavia, devido a cobranca gradual do fio B nesses projetos, o aumento
do payback nao € significativo.

No caso 3, observa-se que o impacto negativo da cobranca do fio B é maior

que o impacto positivo da reducao da tarifa de demanda, resultando numa queda na TIR
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do projeto.

No caso 4, percebe-se uma reducdo significativa na TIR do projeto,
significando maiores impactos em usinas de autoconsumo remoto com poténcia maior
que 500 kW. O payback também apresenta um aumento significativo nos projetos de

maior porte.

4.6 Consideracoes finais

Considerando os parametros de estudo apresentados no item 3.1 desse
trabalho, foram aplicados os procedimentos metodolégicos descritos no capitulo 3. A
partir dos resultados obtidos pode-se verificar os principais impactos das mudancas

regulatérias implementadas pela Lei 14.300 em cada caso apresentado.
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5 CONCLUSAO

Ao longo deste trabalho, foi apresentado o contexto regulatério da GD. A sancdo
da Lei 14.300 trouxe seguranca juridica para os consumidores e fez importantes alteracdes na
forma de compensacdo da energia injetada. Para analisar seus impactos na viabilidade de
projetos de energia solar de diferentes portes, realizou-se um estudo de caso multiplo. Foram
estudados quatro casos, microgeracdo com autoconsumo local, microgeracao com autoconsumo
remoto, minigeracdo com autoconsumo remoto menor que 500 kW e minigeracio com
autoconsumo remoto maior que 500 kW.

A andlise do fluxo de caixa para os cenarios da REN n°482 e da Lei 14.300 permitiu
comparar os valores de TIR e payback em cada caso. A partir dos resultados obtidos, conclui-
se que nos casos de microgeracao para o cendrio da Lei 14.300 apresentam um aumento de dois
meses do payback, no projeto com autoconsumo remoto a queda na TIR € quase o dobro do
projeto com autoconsumo local. Nos projetos de minigeracao com autoconsumo remoto hd uma
reducdo de até 11,86% na TIR e aumento do payback, porém os valores se mantém maiores que
a TMA. Em todos os casos a Lei 14.300 apresenta impactos financeiros negativos, todavia a
atratividade do investimento € mantida. A partir desse estudo, conclui-se que o marco legal da

MMGD deve reduzir as vantagens financeiras dos projetos.
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5.1 Sugestoes para trabalhos futuros

Como sugestao de trabalho futuro propde-se novos estudos para avaliagao de fluxo
de caixa do ponto de vista do investidor, considerando o modelo de negdcio aplicado e obtendo
os indices financeiros com capital préprio ou de terceiros. Também € relevante acompanhar as
novas decisdes regulatdria para a realiza¢do de uma nova andlise a partir da regra definida para

o periodo pds transi¢do regulatdria.
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