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RESUMO

Grandes investimentos ao redor do mundo tém sido realizados em prol do desenvolvimento
das chamadas energias renovdveis. Assim, destacam-se as oportunidades potenciais na geracao
solar. O Brasil passou por vdrias mudangas regulatdrias em relagdo a esse tipo de gerag@o nas
ultimas décadas, o que levou a um crescimento significativo nos negécios de Geracao Distribuida
e Geragao Centralizada. Este estudo se concentrara na viabilidade da construgdo e locagdo de
usinas de energia solar em cidades brasileiras. Ele apresentard as regulamentacdes atuais, as
tendéncias de mercado e um estudo de caso fornecendo resultados sobre a lucratividade desses
investimentos, dependendo de fatores locais. Ao longo desse estudo pratico, cendrios com, e sem,
financiamento bancdrio foram analisados, gerando indicadores como Valor Presente Liquido,
Taxa Interna de Retorno e Payback, os quais possibilitaram a recomenda¢do de um dos cendrios

propostos.

Palavras-chave: Usinas Solares. Locagdo. Viabilidade financeira. Investimentos. Geracao

Distribuida. Energia solar no Brasil



ABSTRACT

Large investments around the world have been made in favor of the development of renewable
energies. Thus, the potential opportunities in solar generation stand out. Brazil has undergone
several regulatory changes regarding this type of generation in the last decades, leading to
significant growth in Distributed Generation and Centralized Generation businesses. This study
will focus on the feasibility of constructing and leasing solar power plants in Brazilian cities.
It will present current regulations, market trends, and a case study providing results on the
profitability of these investments, depending on local factors. Throughout this practical study,
scenarios with and without bank financing were analyzed, generating indicators such as Net
Present Value, Internal Rate of Return, and Payback, which enabled the recommendation of one

of the proposed scenarios.

Keywords: Solar Power Plants. Solar leasing. Solar Farm. Financial viability. Investments.

Distributed Generation. Solar energy in Brazil
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1 INTRODUCAO

O mundo tem passado por um processo de transi¢io energética nas ultimas décadas.
Crises das fontes fosseis e preocupagdes com os impactos ambientais causados pela atividade
humana vém gerando cada vez mais debates entre os paises por solu¢des em busca de um
desenvolvimento mais limpo da sociedade.

O Acordo de Paris, por exemplo, foi um documento discutido durante a 2/° Confe-
réncia das Nacoes Unidas sobre as Mudangas Climdticas (COP 21), em 2015, que representa
um compromisso mundial na tentativa de limitar o aumento da temperatura média do planeta.
(MCTIC, 2017).

Estratégias para atingir tal objetivo, sem dividas, seriam a ado¢do de fontes de
energia mais limpas e mais eficientes, a fim de reduzir a emissdo de Gases de Efeito Estufa
(GEE). Assim, destacam-se os crescentes investimentos em fontes renovaveis de energia, tanto
em paises desenvolvidos, como em paises em desenvolvimento. Em 2023, espera-se um aumento
de 107 gigawatts (GW) da capacidade instalada mundial de energias renovaveis. Desse montante,
estima-se que 65% serdo provenientes de energia solar, mostrando a relevancia e o potencial
dessa modalidade de geracdo de energia. (IEA, 2023).

Nesse cendrio, o Brasil encontra-se em uma situag@o bastante favoravel, ao conside-

rarmos a matriz elétrica do pais, que apresenta, majoritariamente, fontes renovaveis.

Tabela 1 —Matriz Elétrica do Brasil 2023

Fontes Capacidade Instalada (MW) % da Matriz elétrica brasileira
Energia hidraulica 102864 52%
EnergiaSolar 28961 14%
Energia Eolica 25392 17%
Gas Natural 17460 8%
Biogas + Biomassa 16700 B¥%
Petroleo e outros combustiveis fosseis BB41 4%
Carvao mineral 3466 2%
Muclear 1990 1%
Total 212474 10095

Fonte: Adaptado de (ABSOLAR, 2023)

Assim, pela tabela 1, é possivel notar o destaque da geragdo solar, que representa a
segunda principal fonte de geracao de energia elétrica do pais, ao considerarmos a capacidade

instalada em Micro e Mini geracdo distribuida (MMGD) nos valores de cada uma das fontes.
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Evidentemente, o aumento da demanda de energia exige que os paises aumentem
suas capacidades de geracao. No caso do Brasil, que apesar de possuir como principal forma de
geracdo de energia as usinas hidrelétricas, que sdo recursos renovaveis, € esperado uma expansao
da capacidade instalada em fontes alternativas. O que pode ser justificado, pela complexidade de
expansao hidrelétrica, devido ao tempo elevado de constru¢do de novas usinas e as restri¢des
ambientais.

Além disso, é vélido ressaltar o enorme potencial solar brasileiro. Atualmente, o pais
¢ o oitavo na lista mundial de maiores capacidades instaladas dessa modalidade, ficando atrds de
paises como a Alemanha, atual quarto lugar da lista, por exemplo. (IRENA, 2023). Contudo,
ao analisar os niveis de radiacao solar desses dois paises, concluiu-se que a regido alema com
maior taxa de irradiacdo estd 40% abaixo da regido brasileira com menores taxas de irradiagdo.
(AKWA et al., 2014).

Portanto, € possivel entender os motivos que levaram o setor de energia solar a
movimentarem R$ 45,7 bilhdes no mercado brasileiro em 2022. Montante 64% superior aos
investimentos realizados no setor em 2021. INFOMONEY, 2023). Ilustrando o aproveitamento
dessa fonte, também como possivel negdécio.

E para realizar investimentos em projetos de geracao solar no Brasil, € necessario
estruturar um negécio em Geragdo Centralizada (GC), destinado a grandes consumidores, ou
em Geragdo Distribuida (GD), destinado a consumidores cativos, que seriam pessoas fisicas,
ou juridicas, com um perfil de consumo de menor porte € que devem comprar energia das
distribuidoras. O mercado Fotovoltaico (FV) nessa segunda modalidade, encontra-se em alta,
devido, principalmente, aos contantes aumentos tarifarios e a marcos regulatorios nos ultimos
anos. Dentre os principais negécios em GD, é possivel destacar o modelo de locagao de usinas

solares.

1.1 Objetivos

Este trabalho tem como fim apresentar os possiveis modelos de negdcios no mercado
de energia solar no Brasil, em especial, o modelo de locac¢do de usinas solares. Assim, aspectos
como a regulamentacdo nacional, estruturagdo de contratos e a previsdo da rentabilidade desse

tipo de investimento serdo expostos e analisados.
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1.2 Estruturacao do trabalho

Este trabalho estd estruturado com os seguintes capitulos:
Capitulo 1: Neste primeiro capitulo € apresentado uma ideia geral do tema abordado,

os objetivos tragados e a estrutura no qual o trabalho foi organizado.

Capitulo 2: O segundo capitulo apresentara algumas defini¢des do setor de energia
solar no Brasil. Ilustrando aspectos técnicos do dimensionamento de usinas solares, questdes
reguldrias, possibilidades de negdcios, aspectos, e indicadores, financeiros e, finalmente, especi-

ficidades do modelo de locagdo de usinas solares.

Capitulo 3: Nessa secdo, € apresentado um estudo de caso, o qual mostrard a meto-
dologia de estrutura¢ao do plano de negécio de aluguel de usinas solares em um possivel caso
pratico, que seria uma licitagdo privada hipotética de um cliente que deseja firmar contratos
com uma empresa locadora no estado do Ceara. Posteriormente, utilizando o mesmo método,

simulou-se o mesmo perfil de cliente, porém para o estado de Minas Gerais.

Capitulo 4: Nesse capitulo, os resultados das simulagdes realizadas no estudo de
caso serdo expostos. Assim, serd possivel analisar a rentabilidade dos projetos e recomendar o

cendrio que representa um investimento mais promissor.

Capitulo 5: Por fim, serdo apresentadas as consideracdes finais deste trabalho e

sugestdes de trabalhos futuros.
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2 PANORAMA DO SETOR DE ENERGIA SOLAR NO BRASIL

Como discutido no capitulo anterior, o Brasil segue uma tendéncia mundial de
crescimento em capacidade instalada em geracao solar. O crescente volume de investimentos
no setor se deve, principalmente, ao grande potencial de geracdo solar nas regides do pais e aos

marcos regulatérios.

Figura 1 —Evolucdo da Fonte Solar no Brasil até abril de 2023 (MW)

28961

Capacidade Instalada (MW)

8 13 21 42 91

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Ano

Fonte: Adaptado de (ABSOLAR, 2023).

Entre os anos de 2012 e 2023, a capacidade instalada aumentou, em média, 177% ao
ano, taxas proximas a uma curva exponencial. E como possivel causa disso, podemos destacar
a criacdo da Resolugdo n°482/2012 e, posteriormente, da Lei 14.300, as quais possibilitaram
que qualquer consumidor de energia conseguisse acessar os sistemas nacionais de distribuicao,
por meio de pequenas centrais solares. Além disso, tal marco regulatério criou o sistema de
compensacdo de energia elétrica, que seria a "devolucao", do excedente injetado, quando da
necessidade de seu consumo.

Também destaca-se que, geograficamente, com regides muito préximas a linha do
equador, o paifs possui altissimas taxas de irradiac@o solar ao longo do ano. Assim, um possivel
investidor terd seguranga da producdo médial anual de energia. Tal seguranca, permite uma
melhor previsibilidade em fluxos de caixa de longo prazo, atraindo, assim, mais investidores.

Certamente, existem algumas barreiras para o maior avanco da capacidade instalada
dessa modalidade. Dentre elas, € possivel citar o alto custo de implementacao, principalmente, a

aquisicdo de equipamentos que compdem os sistemas de geracdo (médulos e inversores), que na
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maioria das vezes sao oriundos de importagdes. (THORMANN et al., 2017).

Assim, as sessOes seguintes detalhardo o funcionamento de usinas solares, a regula-
mentacao nacional e os modelos de negdcio, com uma énfase, no modelo de aluguel de usinas
solares, o qual possui como base alguns pontos citados, tais quais, o sistema de compensacao de

energia, os custos de implementacgao e os fluxos de caixa de longo prazo.

2.1 Conceitos basicos

Os sistemas de geracdo solar fotovoltaica se baseiam na conversao direta da radiagao
solar em energia elétrica. Esse € o principio do efeito fotovoltaico, descoberto pelo fisico francés
Antoine Henri Becquerel, em 1839. (FADIGAS, 2014). Esse fendmeno, pode ser observado em
semicondutores puros, como o silicio, que seria o0 componente mais utilizado na fabricagdo de
células fotovoltaicas.

Normalmente, tais células sdo comercializadas encapsuladas em mddulos, para que
que assim fiquem protegidas de pertuba¢des externas como umidade do ar e poeira. Esse produto
representa em torno de 38% a 50% do custo de um sistema FV. (GREENER, 2023b). Além
disso, a maior partes dos fabricantes de médulos FV se localiza na Asia (DOLLE et al., 2022),
principalmente na China. Dessa forma, os investidores brasileiros devem atuar, muitas vezes,
considerando taxas de cambio e procedimentos de importagao.

Assim, o dimensionamento de usinas exige o conhecimento da energia incidente, ou
seja, da irradiacao do local de implementacdo do projeto, ja que essa varidvel estd, diretamente,
relacionada aos niveis de producio final de energia. Vale ressaltar, que essa energia é gerada em
Corrente Continua (CC).

Logo, € possivel notar a necessidade de um sistema de conversio de correntes, ja
que a injecdo de energia na rede elétrica deve ser feita em Corrente Alternada (CA). Dessa
maneira, identifica-se o segundo principal componente em um sistema FV, que seriam os
inversores, constituidos, principalmente, de semicondutores e componentes eletronicos. Em 2022,
ocorreu uma crise de abastecimento mundial de semicondutores, o que impactou a fabricacdo de

inversores e, consequentemente, os precos desse componente. (GREENER, 2023b).
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2.1.1 Dimensionamento de uma usina solar FV

Para dimensionar uma usina, € preciso conhecer o volume de energia que esse
sistema deverd suprir. Dessa forma, faz-se necessario estudar o consumo anual, em kWh, da
entidade interessada em fornecimento de energia solar.

As relacdes a seguir ilustram como calcular a capacidade instalada de uma usina FV,
com base no padrdo de consumo de um possivel cliente e nos niveis de radiagdo solar do local de

implementagdo do projeto. (KIKUMOTO, 2019).

Consumo [kWh]
Irradiancia [k€Wh/m?.ano| (1 — Perdas [%))

Capacidade [kW p] = (2.1)

Onde,

Capacidade [kWp]: Poténcia gerada, em CC, pelo sistema FV

Consumo [KWh]: Valor médio de consumo anual de energia elétrica da entidade interessada
na construgdo do sistema

Irradiancia [k€Wh/m2.ano]: Valor da energia solar disponivel no local de implementacdo da
usina. Obtida por meio de base de dados ou mapa solarimétrico

Perdas [ % ]: Perdas envolvidas no sistema

Assim, estima-se a poténcia em CC gerada pelos modulos solares. Porém, para
estimar valores da poténcia de saida dos inversores, utiliza-se a relagdo abaixo:
Capacidade [kW p|

C idade kW | = 22
apacidade [kW| 1+ Fator de overload =

Onde,
Capacidade [KW]: Poténcia gerada, em CA, nas saida dos inversores

Fator de overload: Relacdo CA/CC na saida dos inversores. Um valor tipico utilizado é de 25%
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Destaca-se que a unidade Watt de Pico (Wp), € usada, internacionalmente, para
indicar a poténcia produzida pelos médulos solares. Esse parametro corresponde a poténcia
maxima gerada pelo sistema em condi¢des padrdes, as quais seriam: (ENERGUIDE, 2023):

(i) Radiacdo Solar de 1000 watts/m?

(i1) Temperatura ambiente de 25°

(i11) Condicoes favoraveis de irradiancia, ou céu claro.

Por fim, vale ressaltar, que existem métodos mais refinados de dimensionar uma
usina FV. Porém, de forma simplificada, o método anterior, atende bem ao embasamento tedrico

proposto e aos objetivos do estudo.

2.2 Modalidades de geracao solar FV no Brasil

A regulamentacdo brasileira permite duas possibilidades de implementacdo de siste-
mas solares: As geracdes centralizada e distribuida. Pela Figura 1, nota-se que o pais possuia
até abril de 2023, 28961 MW de capacidade instalada oriunda de fontes solares. Porém, dentro

desse montante de poténcia, uma das modalidades se destaca mais do que a outra:

Figura 2 — Capacidade instalada em GC e GD no Brasil em abril de 2023

Geragao
Centralizada
8544 MW
(30%)

Geragao
Distribuida
20417 MW

(70%)

Fonte: Adaptado de (ABSOLAR, 2023).
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Percebe-se uma preponderancia da GD, que representa 70% do que € instalado
no setor solar, em relagdo a GC. As razdes para isso, podem ser explicadas pelas diferentes
carcateristicas de implementagdo. Apesar disso, as duas representam boas possibilidades de

investimento.

2.2.1 Geragao Centralizada

Esse modalidade de geragdo é caracterizada por grandes centrais solares, capazes
de produzir energia em larga escala. Considera-se uma usina desse tipo aquelas com poténcia
instalada superior a 5 MW. (ANEEL, 2021). Outra caracteristica, seria a localizacao dessas
usinas, as quais se encontram distantes dos centros de consumo, assim como qualquer outra
grande fonte de geracdo elétrica, como hidréletricas. A figura abaixo, ilustra o esquema de

funcionamento de usinas de GC.

Figura 3 — Funcionamento da modalidade de GC

Fonte: Autor.

Assim, os processos podem ser definidos como:
(1) A energia gerada pelos modulos solares, em CC, é enviada para os inversores,
(2) Apos a conversdo para CA, a energia é enviada para os transformadores, passando por um
processo de elevacdo de tensdo para niveis padroes de transmissdo;
(3) Entdo, a energia é enviada para os sistemas de transmissdo conectados ao Sistema Interligado
Nacional (SIN). Porém, destaca-se que podem haver unidades de GC conectadas as redes de
distribuicdo, fazendo com que este ponto 3 seja desprezado;

(4) Finalmente, a energia poderd ser levada até as redes de distribuicdo.



24

A vantagem desse tipo de geracdo € a otimizagdo de custos, além da maior simplici-
dade de gestdao administrativa. (MATTOS, 2023). Porém, tais processos geram maiores perdas
técnicas de energia devido a transformacdo de energia elétrica em energia térmica, processo
chamado de efeito joule, nos condutores, principalmente nas extensas linhas de transmissdo, bem
como as perdas nos nucleos dos transformadores. (ANEEL, 2022b).

A comercializa¢do da energia gerada em GC pode ser efetuada de duas formas,
nos chamados mercado livre e no mercado regulado. E, assim, os negécios sdo baseados na

regulamentacdo desses dois ambientes de contratagdo.

2.2.1.1 Mercado Regulado

A comercializagdo de energia em mercado regulado ocorre no Ambiente de Con-
tratacdo Regulada (ACR) e sdo destinados aos consumidores chamados de cativos. Esses
consumidores ndo possuem o direito de escolher a melhor forma de comprar energia e devem
pagar tarifas as empresas distribuidoras de energia para poderem usufruir de energia elétrica.
Caracterizam-se os consumidores cativos aqueles que possuem demandas inferiores a 0,5 MW.
(CCEE, 2023). Normalmente, residéncias e pequenos centros comerciais.

Por sua vez, as distribuidoras adquirem energia elétrica, "seu produto de venda", por
meio da compra desse bem de grandes centros geradores. Essa comercializagdo ocorre em leildes
regulados pelo Ministério de Minas e Energia (MME) e pela Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (ANEEL).

As tarifas de energia que devem ser pagas as empresas de distribui¢do sdo fixadas
pela ANEEL e sofrem reajustes anuais. (SIMPLE, 2023). Neste valor tarifério, estdo inclusos o
custo da energia, da transmissdo e impostos. Vale ressaltar, que o reajuste tarifario no Brasil,

historicamente, € superior aos indices de inflagdo. (SOUSA, 2005).

2.2.1.2 Mercado Livre

A comercializacdo de energia no mercado livre ocorre no Ambiente de Contratagdo
Livre (ACL) e destina-se aos consumidores livres e especiais. Pela Camara de Comercializacdo
de Energia Elétrica (CCEE), para a adesao de um consumidor ao mercado livre, € necessario
possuir uma demanda de, no minimo, 0,5 MW. Normalmente, industrias e grandes redes de
comércio, se enquadram nesse perfil.

Nessa modalidade, os consumidores podem negociar livremente a comecializa¢ao
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de energia com os fornecedores, ou centros de geracao.(SIMPLE, 2023). Além disso, contratos
de longa duragdo, de compra e venda de energia, podem ser firmados. Tal tipo de negdcio €
chamado de Power Purchase Agreement (PPA).

No contexto da energia solar, esses contratos sdo valorizados, pois permitem a
transferéncia de certificados de energia renovavel para os consumidores.(WBCSD, 2020). Um
dos mais conhecidos seria o Certificado Internacional de Energia Renovdvel (I-REC), que € um
documento comprovador que a energia consumida € proveniente de fontes renovdveis. (ENEL,
2021a).

Com isso, empresas podem reduzir sua pegada de carbono, ou volume de emissdo de
GEE, contribuindo para atingir seus objetivos de sustentabilidade, o que no mundo corporativo,
gera indicadores como o Environmental, Social and Governance (ESG), que medem as préticas
de cunho ambiental e social. O que é fundamental para as empresas, pois tais indicadores
valorizam sua marca frente aos consumidores e aos investidores. Ademais, as empresas possuem
responsabilidades ambientais, que sdo fiscalizadas por 6rgaos reguladores. (HABITABILITY,
2022).

Além disso, com os contratos PPA os consumidores podem se beneficiar de eco-
nomias nos custos de energia, ja que possuem a liberdade de negociar os valores de energia.
Também € valido citar, que o consumidor terd maior previsibilidade de caixa a longo prazo, ao

considerar contratos a pre¢o fixo de longa duracdo. (WBCSD, 2020).

2.2.2 Geragdo Distribuida

Como ilustrado, anteriormente, a GD é a modalidade que representa maior capaci-
dade instalada no pais. Pela Figura 1, nota-se que o crescimento do setor solar se iniciou no ano
de 2012. Tal observacgdo reforca que os marcos regulatorios no pais foram fundamentais para
esse processo. Ja que no ano citado, a ANEEL publicou a Resolu¢do Normativa n°482/2012, a
qual permitiu o acesso de Micro e Mini Geragao (MMGD) aos sistemas de distribui¢do. Além
disso, permitiu o Sistema de Compensagdo de Energia Elétrica (SCEE). (ANEEL, 2012).

Essa modalidade representa as formas de geracao elétrica realizadas junto ou pro-
ximas dos consumidores. Tais fontes de energia, normalmente, estdo conectadas ao sistema
de distribui¢dao. Porém, também podem operar de forma isolada. (COPEL, 2023). Dentre as
possbilidades de GD, denota-se Microgeracdo distribuida as fontes menores ou iguais a 75 kW e

Minigeracao distribuida as fontes maiores que 75 kW e menores que 3 MW, no caso de usinas
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solares.

Com a possbilidade de injetar energia na rede de distribui¢ao, a partir do marco
regulatorio citado, o consumidor foi beneficiado com uma "recompensa”. A rede de energia
devolve o equivalente ao que foi produzido. Assim, quando a energia gerada € superior ao que
foi utilizado, o consumidor pode transformar o excedente em créditos para a compensagao futura
do consumo. E isso € o que chamamos de Sistema de Compensa¢do de Energia Elétrica (SCEE).
(ANEEL, 2022a).

As formas de participa¢do no SCEE sdo expostas a seguir:

Figura 4 — Funcionamento da modalidade de GD (Compensagdo Local)

Fonte: Autor.

A primeira forma é chamada de compensacao local. Nela a compensagao de créditos
pode ser efetuada nas modalidades:

- Autoconsumo local: Popularmente, chamada de GD junto a carga. Ocorre quando
a energia gerada é compensada no mesmo local da geracdo.

- Geracao distribuida em Empreendimentos de Miiltiplas Unidades Consumidoras
(EMUC): A energia gerada pode ser repartida entre consumidores de uma mesma propriedade,
ou condominio.

O esquema de funcionamento dessa modalidade segue os pontos:
(1) A energia gerada pelos médulos solares, em CC, é enviada para os inversores;
(2) Apos a conversdo para CA, a energia é injetada na rede de distribuigdo;

(3) A energia é compensada no mesmo local da geragdo.
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Figura 5 — Funcionamento da modalidade de GD (Compensa¢ao Remota)

Fonte: Autor.

A segunda forma, por sua vez, € chamada de compensacdo remota. Nela a compen-
sacdo de créditos pode ser efetuada nas modalidades:

- Autoconsumo remoto: A energia é gerada em um local e compensada em outro.
Vale ressaltar, que a titularidade das Unidade Consumidora (UC) do local de geracdo deve ser a
mesma do local de consumo.

- Geracao compartilhada: Neste caso, a energia é gerada em um ou mais locais e
compensada entre UCs de diferentes titularidades, unidas por meio de um consorcio.

Ademais, ressalta-se que para a compensagao remota, € necessério que as UCs sejam
atendidas pela mesma concessiondria de distribuicao.

O esquema de funcionamento dessa modalidade segue os pontos:
(1) A energia gerada pelos modulos solares, em CC, é enviada para os inversores;,
(2) Apos a conversdo para CA, a energia é injetada na rede de distribuigdo;
(3) A energia é compensada em um local distinto de onde foi gerada.

Por fim, os dois principais modelos de negdcio na categoria GD sdo: Sistema Préprio
e Modelo de Locacdo.(GREENER, 2022b). A categoria de locagdo terd um topico a parte na

sequéncia deste capitulo 2.

2.2.2.1 Sistema proprio

Nesse modelo, uma empresa ou um individuo serdo os proprietarios de uma usina e,
entdo, usardo o SCEE para si proprios.
Nesse caso, se a entidade ndo possuir expertise para construir sua prépria usina,

entdo, ela podera contratar uma empresa prestadora de servigcos em energia solar, num tipo de
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contrato chamado Engineering, Procurement and Construction (EPC). Nele, essa empresa serd
responsdvel por dimensionar o sistema FV, entregar os materiais necessdrios e executar a obra.

(SILVA, 2023).

2.3 Modelo de locacao de usinas solares

Como principal motivador deste trabalho, esse modelo de negdcio serd exposto com
mais detalhes neste topico.

Nessa categoria, o proprietario da usina solar ndo serd o consumidor final da energia
gerada. Dessa forma, ele ird alugar sua unidade geradora para um terceiro.

Um dos pontos mais importantes sobre esse modelo € a regulamentagdo nacional, que
proibe a comercializagcdo de excedentes de energia oriundos de projetos de GD. Atualmente, pela
Lei N°14.300 de 2022, proprietérios de usinas de GD poderao participar de chamadas publicas
promovidas por concessiondrias de distribuicio e, assim, comercializar seus excedentes. Porém,
em outros cendrios, os negdcios caracterizados como venda de energia sao vetados. (BRASIL,
2022). No entanto, pela chamada Lei do Inquilinato, € possivel alugar o terreno no qual a usina
estd localizada, com precos predeterminados pelas partes.(BRASIL, 1991). Dessa maneira,
é possivel desenvolver um contrato de locac¢do da usina solar de longa duragdo, baseando-se
na modalidade de compensagao remota, onde um consorcio poderd compartilhar excedentes
gerados.

Portanto, nota-se a diferenca deste modelo em GD com o modelo chamado de
PPA em GC. Apesar de terem similaridades na esséncia do negécio, possuem regulamentacoes

distintas e, consequentemente, outras formas de gerar receita.

2.3.1 Precificagcdo

Como citado anteriormente, € proibida a comercializacao da venda de energia no
que diz respeito aos projetos em GD. Portanto, ndo € possivel firmar contratos com precificagdes
em Reais por unidade de energia consumida, por exemplo.

Dessa maneira, nesse modelo de negdcio, faz-se necessario acordar previamente
o preco da tarifa que serd pago pela locacdo da usina. Entdo, a defini¢do desses valores,
normalmente, é baseada no preco pago atualmente pela tarifa de energia do consumidor cativo, ou

potencial cliente. Com esse dado, aplica-se um desconto, negociado entre as partes, determinando
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o valor da mensalidade do aluguel da usina. Percebe-se que com esses valores fixados de maneira
predeterminada, o negdcio ndo € caracterizado como venda de energia.

Logo, € necessario o conhecimento da composicao da tarifa de energia para, posteri-

ormente, aplicar um desconto. A figura a seguir expde tal situacao:

Figura 6 — Valor de Locagdo

I-X%

©

4

Fonte: Adaptado de (GREENER, 2022a)

A tarifa paga, usualmente, pelo consumidor cativo, sem bandeira tariféria, é repre-
sentada pela barra da esquerda. Nela podemos identificar os pontos 1, 2 e 3 referentes:
(1) Aos tributos. Neles estdo inclusos o Imposto sobre Operacoes relativas a Circulagcdo de
Mercadorias (ICMS), Programa de Integracdo Social (PIS) e Contribuicdo para Financiamento
da Seguridade Social (CONFINS);
(2) A Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD). Essa tarifa cobre os custos com os fios,
os postes e os demais equipamentos utilizados pelo servigo de distribuicdo. (ENEL, 2021b);
(3) A Tarifa de Energia (TE). Enfim, essa é a tarifa realmente associada ao preco da energia.

A partir do montante composto pelos itens anteriores, compreende-se a tarifa final do
consumidor cativo. Assim, ao negociar os termos do contrato de locacdo da usina solar, aplica-se
um desconto de X% desse montante, resultando no valor do item (4) da barra da direita.

Com isso, entende-se que o modelo de locacdo podera gerar caixa com uma frequén-

cia mensal, tornando tal projeto um potencial ativo de um investidor.

2.3.2 Sociedade de Proposito Especifico

Como citado em tdpicos passados, um sistema de compensacio remoto requer que
titularidade da UC geradora de energia seja a mesma da UC compensada. Ou, no caso de mais

de uma usina, seja feita um consorcio entre as UCs.
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Dessa maneira, percebe-se a necessidade da criagao de uma entidade comum ao
locatério e ao locador da usina solar. Tal entidade é conhecida como Sociedade de Proposito
Especifico (SPE). Essa unido € uma organizacao legal, que representa a criacdo de uma nova
empresa com um propodsito especifico e, em geral, com um prazo de existéncia determinado.
(RIBEIRO, 2022). No caso do modelo em questdo esse prazo serd a duragdo do contrato
de locagdo. Destaca-se também que apesar dessa entidade ser comum a ambas as partes,
normalmente, a empresa locadora € a detentora majoritdria da SPE.

Além disso, a existéncia dessa "nova empresa", trard seguranca aos envolvidos,
garantindo que os recursos aportados na SPE sao direcionados exclusivamente para a execugao

do projeto em questdo. (ABGD, 2019)

2.3.3 Investimento inicial e custos operacionais

Como parte inicial da concep¢do de uma usina solar, estima-se os custos iniciais
necessarios para o investimento. Define-se os desembolsos diretos e indiretos com a constru¢ao
do projeto, ou seja, compra de equipamentos, realizacao de obras ou investimentos ambientais,
como Capital Expenditure (CAPEX). (EPE, 2022). Normalmente, esse montante estd diretamente
relacionado ao porte de geragdo da usina, sendo estimado, muitas vezes, na unidade Reais/Wp.
Além disso, durante as fases de pré-construcio, costuma-se estimar 0s gastos com projetos,
estudos e licenciamento. Tais investimentos iniciais sdo aportados apenas no perido anterior ao
inicio do contrato, ou seja, no chamado "ano zero"de operagdo da usina.

Ap6s a estimagdo dos custos de implementacdo do projeto, faz-se uma previsdo dos
custos operacionais. Tal montante, constuma estar associado ao termo Operational Expenditure
(OPEX), que representa os gastos fixos e varidveis de Operacdo e Manuten¢do (O&M) da usina.
Tais gastos sdo essenciais, pois sdo responsdveis por manter o rendimento da geracdo, por meio
de servicos de manutengdo (corretiva, preventiva e de sitio) e monitoramento. Normalmente,
considera-se o OPEX como uma pequena porcentagem do valor do CAPEX e € um valor a ser

pago durante toda a duracao do contrato. (GREENER, 2022b).

2.3.4 Demais gastos

Além dos custos citados, outros gastos podem ser considerados a depender da
situacdo do projeto, como por exemplo:

- Seguro: Tal custo é uma opcao recomendada ao investidor, ja que o trard seguranca
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em relacdo a possiveis casos de incéndio, roubos ou fendmenos naturais. (SANTOS, 2023).

- Aluguel do terreno: Esse custo dependerd se o futuro proprietdrio da usina é
detentor do terreno de constru¢do do projeto. Se nao for o caso, entdo serd necessario buscar um
terreno e alugé-lo pelo periodo de duracdo do contrato.

- Custo administrativo: Considerando a SPE criada para o projeto, entende-se que
serd necessario administrd-la ao longo dos anos do acordo. Assim, dependendo do porte da usina
e das condi¢Oes contratuais, serd necessdrio ter equipes de gestdo do ativo, principalmente, no

que diz respeito a aspectos contdbeis e comerciais. (GREENER, 2022b).

2.34.1 TUSD G

Por fim, € necessdrio considerar os custos de utilizagdo do sistema de distribui¢ao
para injetar energia na rede. Tal cobranca é chamada de Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicdo
Geragdo (TUSD G) e € exigida pela Lei N°14.300/2022.

Anteriormente, com a Resolu¢do Normativa n°482/2012, o valor da TUSD para
a geracdo era 0 mesmo para o consumo. Porém, com a san¢ao da lei anterior, foi possivel a
defini¢do de cobrancas diferentes. Atualmente, o valor da TUSD G ¢é bastante inferior ao da
TUSD tradicional de consumo, o que representa um avango para o setor solar, atraindo mais
investidores, por aumentar a rentabilidade dos projetos. A cobranca dessa tarifa € realizada

seguindo o cdlculo (GREENER, 2023a):

Demanda contratada [KW]| x TUSD G [Reais kW] (2.3)
(Grupo A)
Ou
Poténcia Injetada — Consumida [KW] x TUSD G [Reais/kW | (2.4)
(Grupo B)

Observa-se que para os consumidores ditos do Grupo A, ou aqueles atendidos em
média ou alta tensdo, a cobranca da TUSD G ¢ feita com base na demanda contratada, ou seja,
no valor maximo estabelecido de capacidade que a distribuidora deve fornece ao consumidor.

Em usinas desse grupo, a poténcia injetada na rede ndo pode ultrapassar a demanda contratada.
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Ja para os consumidores do Grupo B, ou aqueles atendidos em baixa tensdo, a
cobranga é mais simplificada e € baseada diretamente no valor de poténcia excedente. Se nao
houver consumo no local, ou seja, se for o caso de uma compensacio remota, considera-se que a

poténcia consumida € igual a zero.
2.3.5 Varidveis economicas e indicadores financeiros

Os aspectos econdmicos e financeiros serdo os responsaveis por calcular e indicar a
viabilidade de um investimento. Com o conhecimento de premissas inicias de um projeto e do
modelo de negdcio ilustrado nos dltimos tépicos, € possivel planificar um fluxo de caixa, ou seja,
o conjunto de entradas e saidas geradas ao longo dos anos de contrato. A partir disso, geramos
alguns indicadores, dentre os mais utilizados para esse fim, citamos: Valor Presente Liquido

(VPL), Taxa Interna de Retorno (TIR) e Payback ou tempo de retorno (PB).

- VPL: Representa a diferenca entre os fluxos de caixas futuros e o estado inicial do
caixa, ou seja, o investimento inicial. Esse indicador podera indicar a viabilidade de um projeto.
Caso seu valor seja positivo, entdo o investimento trard a lucratividade minima esperada, do
contrério, o investimento nao € viavel. (FERNANDO, 2023b). A equacdo seguinte expoe sua

metodologia de cdlculo:

T
VPL=Y

t=1

Ct

Onde,

t: Um dado periodo considerado, normalmente, um ano especifico;

T: Niimero de periodos em andlise;

Ct: Fluxo de caixa relativo ao periodo t;

Co: Fluxo de caixa relativo ao periodo zero, ou seja, o investimento inicial,

i: £ uma dada taxa de retorno. Normalmente, essa taxa depende da estratégia do investidor.

Como estratégia de um investidor, ¢ comum realizar comparagdes com as taxas de
retorno de investimentos mais conservadores e assim utiliza-las como referéncia para o calculo do

VPL. Essa referéncia é chamada de Taxa Minima de Atratividade (TMA) e muitos investidores
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usam como base a taxa bdsica de juros, ou a taxa do Sistema Especial de Liquidacdo e de
Custodia (SELIC). Isso ocorre pois os titulos atrelados a SELIC sdo considerados os tipos de
investimento mais seguros no mercado brasileiro. (REIS, 2021).

- TIR: Representa a taxa de retorno que levard a um VPL igual a zero e indicard
diretamente a lucratividade de um potencial investimento. Logo, quanto maior a TIR, maior € a

atratividade do projeto. A equacdo seguinte expde seu cdlculo: (FERNANDO, 2023a).

g
(14+TIR)

=1

Co =0 (2.6)

Onde,

t: Um dado periodo considerado, normalmente, um ano especifico;
T: Niimero de periodos em andlise;

Ct: Fluxo de caixa relativo ao periodo t;

Co: Fluxo de caixa relativo ao periodo zero, ou seja, o investimento inicial.

Entende-se que se a TIR for menor do que a TMA, entdo, o investimento ndo €
recomendado.

- PB: O periodo de Payback, ou periodo de retorno, indicard em quanto tempo o
fluxo de caixa acumulado atingird o valor zero. Em outras palavras, em quanto tempo o custo do
investimento inicial serd recuperado (KAGAN, 2023).

Por fim, dois dltimos conceitos econdmicos serdo necessdrios para a estruturagdo do
fluxo de caixa, a inflacdo e a depreciacao.

- IPCA: Um dos indices mais tradicionais de inflacio é o Indice de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA). Tal indice mede os niveis de variacdo dos precos de produtos e
servicos no pais. Logo, ao longo dos anos de contrato, certamente, os gastos operacionais de
uma usina solar, por exemplo, irdo variar de acordo com essa taxa.. INFOMONEY, 2022).

- Depreciaciao: Representa uma taxa que atualiza de forma padronizada o valor de
um ativo ao longo do tempo. Dessa forma, conforme um bem € utilizado, devido ao desgaste, ele
vai perdendo valor. Esse conceito é importante, pois para fins contdbeis, é necessario declarar o
valor patrimonial de uma empresa. (REIS, 2023). Além disso, se ao final do contrato, o investidor

optar por vender a usina, ele poderd ter uma base de quanto vale seu projeto no término das



34

relagdes de aluguel, o que que € chamado de valor residual.

2.3.6 Captagdo de recursos e alavancagem

Para a realizac@o do investimento inicial, as trés principais formas de captacdo de

recursos no mercado de usinas em GD, segundo pesquisas de (GREENER, 2022b), seriam:

Figura 7 — Captacao de recursos

Mercado de capitais
m Capital préprio
Financiamento bancario

Ndo informado

Fonte: Adaptado de (GREENER, 2022b)

Percebe-se, que a principal fonte de captacdo de recursos pelos investidores € a
utilizacdo de capital proprio. Porém, nota-se que também muito sdo usadas as seguintes duas
modalidades de captag@o de recursos por terceiros.

(i) Financiamento bancario: A op¢ao por um financiamento pode ser uma estratégia
interessante, dependendo das taxas de juros. Dessa forma, é possivel que a contracdo de dividas
gere valor a um investimento, ao reduzir o valor do aporte inicial no projeto.

Normalmente, essa divida podera ser paga ao longo dos anos de duas formas princi-
pais: Sistema Francés de Amortizacdo (Price) e Sistema de Amortizacdo Constante (SAC). Para
entendé-las, € necessario ter conhecimento do que seriam amortizacado e prestacdo de juros.

O primeiro termo € referente as prestagdes relativas ao valor real da divida contraida,
ja o segundo, € um valor a mais a ser pago, e estd associado aos juros adquiridos, sendo
diretamente atrelado ao saldo devedor. Assim, os pagamentos relativos ao financiamento serao
compostos por esses dois valores.

No sistema Price, o valor total a ser pago (Amortizacdo + Juros) serd constante,

porém com as prestagdes de amortizac@o crescentes e as prestacdes de juros decrescentes.



35

Figura 8 — Esquematico sistema PRICE

S .
Amortizagaol |+ Juros 1 = Pagamento
Amortizacgio2 |+|  Juros 2 =/| Pagamento
Amortizacion |+ Juros n = Pagamento

Fonte: Autor.

E por fim, no sistema SAC, o valor da amortizacdo € que serd constante, sendo igual
a divida contraida divida pelo nimero de periodos n de pagamento. Nesse caso, as prestagdes

totais variam em func¢do da diminuicao dos juros. (Banco Inter, 2023).

Figura 9 — Esquematico sistema SAC

Amortizacao |= Divida/n
Constante
Amortizacao Juros 1 =| Pagamento 1
Amortizagao Juros 2 =| Pagamento 2
Amortizagao Juros n =| Pagamenton

Fonte: Autor.

Em financiamentos bancérios, as duas principais instituicdes financiadoras de proje-
tos solares sdo o Banco do Nordeste (BNB) e Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES). (CATRO; KAWASHIRA, 2020).

(i) Mercado de capitais: Pela Figura 7, percebe-se também grande representativi-
dade dessa modalidade, que estd, principalmente, atrelada aos titulos chamados de Debéntures.

Esses titulos s@o emitidos por empresas interessadas na captagdo de recursos e sao
negociados no mercado de capitais. Assim, como um empréstimo, ou financiamento, essa
estratégia tornard o interessado na captacdo, um credor, com obrigacdes de pagamento da divida

a uma certa taxa de juros. INFOMONEY, 2022).
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- Alavancagem: Por fim, ressalta-se que o processo de captacdo de recursos por
terceiros é conhecido como alavancagem. Assim, a influéncia da aquisi¢cao da divida resultara
em uma performance diferente do fluxo de caixa e, consequentemente, os indicadores, como a
TIR, serdo diferentes, podendo, inclusive, apresentarem desempenhos inferiores a opcao sem
alavancagem, a depender das condi¢cdes do endividamento. (PREFEITURA DE SUZANO,
2020).

2.3.7 Riscos

Como ultimo tépico relativo ao modelo de locagdo de usinas solares, apresenta-se
alguns dos principais riscos do investimento. (GREENER, 2022b).

- Concorréncia: Certamente, as regides que apresentam maior atratividade irdo
atrair mais investidores, o que aumentard a concorréncia por acordos com os clientes locais.
Dessa forma, nessas regides, ocorrerd uma pressao maior pelo aumento dos descontos praticados
nas tarifas e, consequentemente, menores taxas de retorno.

- Variacoes cambiais: A flutuacdo de moedas, principalmente o délar, impacta
diretamente o valor de CAPEX, devido, principalmente, ao fornecimento de equipamentos como
modulos e inversores.

- Reajustes tarifarios e variacoes na inflacdo: A depender da situagdo do mercado,
certamente, variagdes no preco das tarifas e dos custos de servicos, ou equipamentos, podem
ocorrer ao longo dos anos de contrato, comprometendo, gravemente, a rentabilidade prevista

inicialmente pelo projeto.
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3 ESTUDO DE CASO

Para a modelizagdo prética do negdcio de locagdo de usinas solares, propde-se o
seguinte estudo de caso.

A situacdo analisada tem como premissa uma empresa A entrante em négocios em
GD solar e que estd analisando possiveis clientes e, assim, monitora licitagdes privadas no Brasil
em 2023. Além disso, a empresa usa como referéncia para um possivel investimento a taxa do
tesouro SELIC como minimo retorno esperado a longo prazo.

Dessa forma, de acordo com o Relatério Focus, presente em Anexo A, a taxa SELIC
€ avaliada em 12,5% ao ano. (Banco Central do Brasil, 2023). E considerando a possibilidade de
resgate antecipado (até 360 dias) do investimento, aplica-se a aliquota de 20% de Imposto de
Renda (IR) a essa taxa. (TESOURO DIRETO, 2021). Assim, a empresa usa como Taxa Minima

de Atratividade (TMA) o seguinte calculo:
Rentabilidade real = Rentabilidade bruta (1 —IR) (3.1)

TMA = 12,5%%(1-20%) = 10,0%

Com isso, a empresa comeca a estudar a possibilidade de participar de uma licitacao
privada de uma empresa B no estado do Ceard. O projeto proposto inclui as seguintes condi¢des

em autoconsumo remoto:

Tabela 2 — Licitacdo empresa B no Ceard

Edital (Locacdo de usina solar)

Local CE
Desconto na tarifa 20%
Duracao de Contrato 10 anos

N° de UCs 30
Consumo anual (kWh) 4985700
Subgrupo B3

Fonte: Autor

Assim, a empresa B, possivel locataria, realiza seus servicos em 30 unidades con-
sumidoras, possuindo um consumo médio anual de 4985700 kWh. Dessa forma, a companhia
deseja abastecer toda a sua rede por meio de GD solar, como estratégia para reducdo de gastos

nos proximos 10 anos, além de buscar atingir suas metas de sustentabilidade. O desconto de
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20% no valor da tarifa é aplicado sem considerar bandeiras tarifdrias. Portanto, a usina devera
ser construida em 2023 e comecard a operar em 2024.
Além disso, apds o periodo de contrato, a empresa A, locadora da usina, poderd

vender esse ativo, ndo necessariamente para a empresa B, pelo valor residual.

3.1 Premissas Cliente no Estado do Ceara

Os parametros locais utilizados para a modeliza¢do do projeto sdo a irradiacao e a
empresa distribuidora. Por meio de relatorios coletados em (World Bank Group, 2023), presentes
em Anexo C, considera-se a irradiagao 2204,4 kWh/m? ao ano, para um terreno escolhido
aleatoriamente no Ceara. E, por fim, principalmente, para a precificacao da tarifa do aluguel,

utilizou-se os dados tariférios relativos a empresa distribuidora ENEL Cear4.
3.1.1 Custos iniciais e operacionais

Assim, juntamente com os dados da empresa B, € possivel dimensionar o porte da
usina necessdria. Utilizou-se 27,1% como o valor das perdas, tomando o trabalho de (DIANTARI;

PUJOTOMO, 2016) como referéncia para tal magnitude. Dessa forma,

Consumo [kWh]
Irradiancia [kWh/m?.ano| (1 — Perdas [%])

Capacidade [kW p] = (3.2)

4985700 [kWh]
2204,4 [kWh/m?.ano] x (1 —27,1%)

Capacidade [kWp] =
Capacidade = 3102 kWp, ou 3,1 MWp

Ainda,

Capacidade [kW p]
o 33
apacidaae [ ] 1+ Fator de overload o

3102 [kW p]

Capacidade [kW] = Ti55%

Capacidade = 2482 kW
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Além disso, escolheu-se o0 médulo identificado na tabela seguinte para o projeto. O

Datasheet desse equipamento estd disponivel em Anexo B.

Tabela 3 —Referéncia de equipamento para o projeto
Madulo Solar

Nome HiKu6 Mono
Fabricante CanadianSolar
Poténcia (Wp) 545
Area(m?) 2,56
Perdade eficiéncia 1°ano 2,00%
Perda de eficiéncia apds 1°ano 0,55%

Fonte: Adaptado de (CanadianSolar, 2020)

Levando em conta a aplicacdo desse equipamento, nota-se que serdo necessarios
5693 médulos para a usina em um terreno de 1,9 ha. Tal quantidade de médulos vem da simples
divisao da poténcia total necessdria pela poténcia de uma unidade de médulo. J4 para a area,
multipla-se o dltimo resultado pela drea de uma unidade de modulo, e considera-se um adicional
de 30%, devido aos espacamentos entre os equipamentos. Ademais, levou-se em consideragcdao
que a companhia A, ndo dispde dessa drea, devendo, entdo, alugar um terreno para a constru¢ao
do projeto.

Entdo, com os dados obtidos anteriormente, é possivel calcular os custos inicias e

operacionais. Utiliza-se a tabela a seguir como premissa para os cédlculos.

Tabela 4 — Premissas para calculo de gastos

Parametros de gastos

CAPEX (BRL/Wp) 4,1
OPEX 2% do CAPEX
Aluguel do terreno (BRL/més por ha) 1100
Seguro 1% do CAPEX

Fonte: Autor

A partir dos dados anteriores, temos como gastos previstos:
- CAPEX: R$ 12.720.145,00.
- OPEX/ano: R$ 254.403,00.
- Aluguel/ano: R$ 24.991,00.
- Seguro/ano: R$ 127.102,00.
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3.1.1.1 Financiamento

A captacgdo de recursos por terceiros como estratégia de alavancagem serd levada em
consideragdo. Para este estudo, escolheu-se a opcao do financiamento. Para isso, utiliza-se como

referéncia as condi¢des do (BNDES, 2023):

Tabela 5 — Condicdes de financiamento BNDES
Alavancagem 70% do CAPEX
Juros 12,27%

Amortizacao SAC

Fonte: Autor

O periodo de amortizacdo negociado serd de 10 anos. Logo, a divida de R$

8.904.102,00 sera quitada no final da relagcdo de locacao.
3.1.2 Precificacdo da tarifa

Para adotarmos uma tarifa base para o valor de cobranca do aluguel, é necessario
calcular qual a tarifa paga pelo potencial cliente.

Sabe-se que a empresa B, € considerada um consumidor cativo do grupo B. Dessa
maneira, consome energia em baixa tensdo, proveniente da distribuidora local. A partir disso, é
possivel verificar, por meio das tabelas tarifarias presentes em Anexo D, os valores de TE, TUSD

e TUSD G. Para este caso temos: (ANEEL, 2023)

Tabela 6 — Tarifas Companhia Energética do Ceard, Subgrupo B3 - Convencional (2023)

Tarifas 2023

TE (BRL/kWh) 0,29882
TUSD (BRL/KWh) 0,44491
TUSD G (BRL/kW) 11,67

PIS/CONFINS 9,25%

ICMS 18%

Fonte: Autor

Dessa forma, a tarifa total paga pelo cliente € calculada por:

TE +TUSD
(1= PIS/CONFINS) * (1 — ICMS)

Tarifa Bruta = (3.4)
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0,29882 +0,44491

Tarifa Bruta =
arifa Bruta = g Sy (1= 18%)

Tarifa Bruta = 0,999436 BRL/kWh

De acordo com as condi¢des contratuais propostas na licitacao, a tarifa a ser paga
mensalmente pela empresa B, serd 20% menor, resultando em 0,799548 BRL/kWh. Contudo,
devido a regulamentagdo, essa tarifa nao podera ser cobrada neste formato, devendo ser fixada
no contrato e baseada na produgdo anual prevista. Ou seja, com uma producdo de energia inicial
igual a 4985700 kWh/ano, a cobranca pelo aluguel serd dada pela multiplicacdo dos dois valores.

E vélido lembrar que a empresa A, como entidade geradora e proprietaria da usina,
terd de pagar pelo uso do sistema de distribui¢io para injetar energia. Essa cobranga é baseada
na poténcia injetada na rede, ou seja, em CA. Entdo, o célculo para a TUSD G, realiza-se de

forma similar a tarifa convencional:

TUSD G

TUSD G Bruta = 3.5
M= (1 —PIS/CONFINS) + (1 — ICMS) 35)

11,67

TUSD G Bruta =
M= 179,25%) # (1 — 18%)

TUSD G Bruta = 15,68 BRL/kW

Pela equacgdo 3.3, calculou-se um total de 2482 kW para a poténcia injetada na rede.
Com isso, o encargo associado serd a multiplica¢io da sua tarifa (15,68 BRL/KW) por esse
montante. Como observacao, a cada ano, o sistema perderd eficiéncia no ritmo mostrado na

Tabela 3. Por isso, o valor da TUSD G ira reduzir no mesmo padrao.

3.1.3 Fluxo de caixa

Finalmente, o fluxo de caixa representara a unido de todas as entradas e saidas
relativas ao projeto. A tabela 7 resume o modelo aplicado. Porém, é importante caracterizar
adequadamente as etapas consideradas. Dentre elas:

- Receita Bruta: O valor do aluguel constitui esta etapa. Considera-se que essa
tarifa sofrerd um reajuste anual, superior a inflacao, assim como ocorre, normalmente, com a

tarifa da distribuidora. No modelo, utilizou-se uma elevacao anual de 6%.
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- Despesas Anuais: Com excecdao da TUSD G, todas as despesas estdo sujeitas
a variacoes atreladas ao IPCA. Na sec@o A, o relatério Focus, apresenta uma previsao dessa
taxa inflaciondria até o ano de 2026, o que foi levado em considera¢do no estudo. Apds esse
periodo, utilizou-se a taxa prevista para 2026, 4%. Além disso, considera-se um gasto anual de
R$ 80.000,00 para gestao administrativa do ativo. A soma da receita bruta e das despesas anuais
resultard no Lucro antes dos juros e tributos (EBITDA).

- Impostos: No Brasil existem 3 formas de regimes tributdrios: o Simples Nacional,
o Lucro Presumido e o Lucro Real. (TORRES, 2023). Para o modelo, considera-se a tributagao
mais simplificada, que seria o Simples Nacional, a qual € aplicavel, pois ela é voltada para
pequenas empresas. Sua aliquota incide em um valor de 33% da receita bruta.

- Financiamento: Como discutido, o resultado do financiamento sera analisado
como possivel estratégia. Sua influéncia serd a aquisicdo do endividamento no periodo inicial e
as prestacoes ao longo dos 10 anos de contrato.

- Investimentos: Os investimentos serdo categorizados em duas partes, pré-construcio
e construcdo. A primeira delas abrange os gastos em projetos, estudos e licenciamento, avaliado
em R$ 200.000,00. (GREENER, 2022b). J4 a segunda, seria o CAPEX.

- Valor residual: No final do contrato, considera-se vender a usina pelo seu valor
residual. Esse valor leva em considera¢do uma taxa de depreciacdo anual de 3% do ativo, valor
inspirado no estudo de (CONSULO et al., 2019). A evolugdo do valor do ativo estd presente
na secao Apéndices B. Vale ressaltar, que a depreciacao somente foi utilizada para o calculo do

valor residual, e ndo foi considerada para fins contdbeis patrimoniais.

Tabela 7 —Modeliza¢ao do fluxo de caixa final

Fluxo de Caixa

(+) Receita Bruta i. Tarifa de locagdo

i. OPEX

ii. Aluguel do terreno
(-) Despesas Anuais iii. Seguro

iv. Custo administrativo
v. TUSDG

(=) EBITDA

(-) Juros
(-) Amortizagdo
(-) Impostos i. Simples Nacional
Lucro liquido
i. Investimento inicial (CAPEX)
ii. Projetos, estudos e licenciamento

*Considerar apenas em caso de financiamento

b
1l

(-) Investimentos

(4] Liberagdo de financiamento *Considerar apenas em caso de financiamento

(+) Valorresidual **Recuperdvel somente no fim do contrato
(=) Fluxo de caixa final

Fonte: Autor
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3.2 Cenario alternativo

Como cendrio alternativo ao proposto inicialmente, imaginou-se uma segunda li-
citagdo privada. Porém, esta de uma empresa C em Minas Gerais. A motivagdo da busca por
investimentos neste estado vem da pesquisa realizada em (GREENER, 2022a), a qual aponta
Minas Gerais como o estado brasileiro que atraiu mais investimentos em GD remota no ano de
2022.

Dessa maneira, a empresa A analisa essa licitacio de um perfil de cliente e de
proposi¢des contratuais exatamente iguais ao da empresa B. Porém, para a modelizacao desse
segundo cendrio, € necessario verificar os dados da localizagdao da empresa C. De forma resumida,

a tabela seguinte unifica essas premissas locais.

Tabela 8 — Parametros de Minas Gerais

Cenario Alternativo

Local MG
Irradiacdo (kWh/m?.ano) 1900,4
Companhia de distribuicdo CEMIGD
TE (BRL/kWh) 0,31364
TUSD (BRL/kWh) 0,43542
TUSD G (BRL/kW) .yl
PIS/CONFINS 9,25%
ICMS 18%

Fonte: Autor

Os demais dados serdo considerados, exatamente, os mesmos da modeliza¢ao an-
terior. E de modo geral, ndo existird mudangas na construcdo do fluxo de caixa. Porém, uma
alteracdo na forma de calcular a tarifa serd necesséria. Por meio do Convénio ICMS 68/2022, o
estado de Minas Gerais concede beneficios fiscais a MMGD. (HEIN, 2022). Logo, o célculo da
TUSD G, ndo considerard a aliquota do ICMS.

Assim, com essa pequena consideragdo, realiza-se o modelo para um possivel
negocio com a empresa C. Os elementos chaves calculados para esse cendrio sdo:

- Capacidade instalada CC/CA: 3599 KWp /2879 kW

- CAPEX: RS 14.754.940

- Tarifa da distribuidora: 1,006598 BRL/kWh

- Tarifa de locacao: 0,805279 BRL/kWh

- TUSD G Bruta: 2,986226 BRL/kW
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4 RESULTADOS

Ap0s a construgao do fluxo de caixa, calculou-se os indicadores financeiros de cada
situacdo discutida no capitulo anterior. Os valores do modelo usados para geracao da TIR, do

VPL e do PB estao disponiveis em Apéndice A.

4.1 Cenario no Estado do Ceara

Com isso, uma possivel entrada no projeto da licitacdo da empresa B, representaria

um investimento com as seguintes caracteristicas:

Tabela 9 — Entrada na licitacdo da empresa B

Resultados Financeiros (CE)

Indicadores | Sem alavancagem | Com alavancagem
TIR 15,66% 18,69%
VPL RS 6.506.188 RS 4.661.153
PB 6,2 7,5

Fonte: Autor

Dessa forma, percebe-se que os dois resultados de TIR (sem e com alavancagem),
sdo superiores a TMA de 10,0% estabelecida pela empresa A. O que j4 indicariam investimentos
vidveis. Tal resultado reflete a positividade do VPL em ambos os casos.

Ademais, nota-se que a op¢ao sem alavancagem trard um PB de 6,2 anos, prazo
mais curto que a op¢do com captagdo de recursos por terceiros . Apesar disso, a estratégia de
aquisicao de um endividamento reduz o aporte inicial da empresa, o que no final do fluxo de
caixa, melhora a rentabilidade anual do projeto, apesar das prestacdes do financiamento. Com

1ss0, a op¢do de investimento com alavancagem é recomendada nessa situacgao.
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Da mesma forma, para o cendrio de uma possivel entrada na licitacdo da empresa C,

obteve-se os seguintes resultados:

Tabela 10 — Entrada na licitacdo da empresa C

Resultados Financeiros (MG)

Indicadores | Sem alavancagem Com alavancagem
TIR 16,07% 19,50%
VPL RS 7.620.339 RS 5.592.797
PB 6,1 7,2

Fonte: Autor

Mais uma vez os dois resultados de TIR (sem e com alavancagem), sdo superiores

a TMA estabelecida pela empresa A, indicando viabilidade para os dois possiveis investimen-

tos. Além disso, a op¢do alavancada também apresentou uma maior rentabilidade, apesar de

maior duracdo do PB. Por essas razdes, a recomendacao seria a de utilizacdo da op¢do com

financiamento.

4.3 Comparacoes de performance e recomendacao final

Por fim, a previsdo de performance (sem e com financiamento) de cada usina é

comparada ano a ano e exposta pelas figuras a seguir.

Figura 10 — Performance sem financiamento

30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000

5.000.000

(5.000.000)
& (10.000.000)
(15.000.000)
(20.000.000)

luxo Acumulado (RS)

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

Ano

W Ceard Minas Gerais

Fonte: Autor
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Figura 11 —Performance com financiamento
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Fonte: Autor

Certamente, os gastos inicias em Minas Gerais sdo maiores, considerando a menor
irradiacdo local, uma usina de maior capacidade instalada é necessdria. Porém, com o decorrer o
tempo, o caixa gerado supera o projeto no Ceard, justificando a maior rentabilidade, sem e com
alavancagem. Dessa forma, considerando as condi¢des contratuais propostas, é recomendado a
entrada na licitacdo da empresa C, realizando um financiamento bancario.

As razdes para cada performance simulada podem ser analisadas pela sintese da

tabela a seguir:

Tabela 11 —Comparagao dos cendrios

Parametros de cada projeto

Estado MG CE
Irradiagdo (kWh/m2.ano) 1900,4 2204,4
Tarifa bruta da distribuidora local (BRL/kWh) 1,006598 0,9994356
TUSD G Bruta (BRL/kKW) 2,99 15,68
Capacidade (MWp) 3,6 3l
CAPEX RS 14.754.940 | RS 12.720.145
TIR s/alavancagem 16,07% 15,66%
TIR c/alavancagem 19,50% 18,69%

Fonte: Autor

Como destacado, o Ceara apresenta a vantagem de possuir maiores taxas de irradia-
¢do, resultando na necessidade de usinas de menor porte. Contudo, a tarifa cobrada pela energia
em Minas Gerais € ligeiramente superior e, consequentemente, o valor arrecadado pela empresa
locadora, sera superior.

Além disso, a cobranca da TUSD G é, consideravelmente, inferior em Minas Gerais,
ndo sO por possuir um valor da tarifa mais atrativo ao mercado de GD, como por possibilitar

beneficios fiscais neste setor.
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5 CONCLUSOES E TRABALHOS FUTUROS

Como discutido, o Brasil, como um pais com recursos solares abundantes, teste-
munhou vérias mudancas regulatérias nas tltimas décadas, levando a um crescimento notédvel
nos negdcios de Geracdo Distribuida e Geracdo Centralizada. Isso representa oportunidades
potenciais para investidores interessados no setor de energia solar.

Ao longo deste estudo, analisou-se as regulamentacdes atuais e as tendéncias de
mercado relacionadas a locagdo de usinas solares em cidades brasileiras. Esses procedimentos
consistiram na maior dificuldade do estudo, ja que as regulamentacdes, muitas vezes, nao sao tao

claras e passam por diversas novas alteragcdes com o decorrer dos anos.

5.1 Consideracoes sobre o estudo de caso

Com isso, realizou-se um estudo de caso abrangente para avaliar a lucratividade
de investimentos no modelo de locag¢do de usinas solares, levando em consideracdo fatores
locais e opcdes de captacdo de recursos por terceiros. Como resultados, demonstrou-se retornos
positivos sobre o investimento, principalmente com a realiza¢do de financiamentos bancarios,
com indicadores financeiros favordveis indicando a lucratividade potencial de projetos nos
estados do Ceard e de Minas Gerais.

Porém, observou-se que nas condicdes simuladas nesse modelo, os valores tarifarios
contribuiram de forma mais expressiva para melhores resultados financeiros. Dessa forma,
regides com menores taxas de irradiacdo, como o estado de Minas Gerais em comparagao com
o estado do Ceard, podem ser mais atrativas, ja que o servico de distribuicdo nesse estado do
sudeste cobra valores mais elevados de energia aos consumidores cativos. Consequentemente,
a receita gerada a em uma possivel locacdo de usinas serd maior, favorecendo as entidades
locadoras.

Destaca-se também a dificuldade de modelizacdo do negécio a longo prazo ao
consideramos as variagdes da previsibilidade de indices econdmicos, como o IPCA (Indice
Nacional de Precos ao Consumidor Amplo) e a taxa Selic (Taxa Bésica de Juros).

Por fim, a viabilidade desses investimentos no Brasil € evidente. A medida que
o mundo continua a adotar fontes de energia renovaveis, especialmente a energia solar, o
Brasil se destaca como um mercado promissor para investidores que buscam empreendimentos

sustentaveis e lucrativos no setor de energia.
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5.2 Recomendacoes de trabalhos futuros

Inicialmente, identifica-se como possivel continuidade deste estudo a utilizagcao de
métodos mais refinados de dimensionamento de usinas, utilizando, por exemplo, softwares
especializados do setor.

A modelizacdo mais detalhada do fluxo de caixa, com levantamento preciso de gastos
como aquisi¢do de equipamentos ou aluguel de terrenos, também seria interessante, além de
trazer resultados ainda mais realistas. Porém, seria necessario algum tipo de fornecimento de
dados diretamente de alguma empresa do mercado FV.

Além disso, € recomendével a simulagcdo de outros diferentes cendrios, considerando
condicdes contratuais alternativas. Diferentes duragdes de contrato, descontos aplicados a tarifa
ou termos de financiamento, como taxa de juros e alavancagens, sdo aspectos que merecem ser
explorados. Essas simulacdes proporcionariam uma compreensdo mais abrangente dos impactos
financeiros e estratégicos da locacdo de usinas solares, permitindo a identificacdo de op¢des mais
vantajosas, a otimizagdo do retorno do investimento e a mitigacdo de riscos financeiros.

Por fim, destaca-se a possbilidade de desenvolver futuramente andlises sobre o

impacto das mudancas regulatdrias sobre a rentabilidade dos projetos.



49

REFERENCIAS
ABGD. Aspectos Juridicos na estruturacao de investimentos e projetos. Brasil, 2019.
(Geracao Distribuida).

ABSOLAR. Panorama of solar photovoltaic in Brazil and in the world. 2023. Disponivel em:
https://www.absolar.org.br/market/infographic/. Acesso em: 01 mai. 2023.

AKWA, J. V.; KONRAD, O.; KAUFMANN, G. V.; MACHADO, C. A. Energy and Buildings:
Evaluation of the photovoltaic generation potential and real-time analysis of the photovoltaic
panel operation on a building facade in southern brazil. [S. .: s. n.], 2014. v. 69. 426433 p.

ANEEL. RESOLUCAO NORMATIVA N° 482, DE 17 DE ABRIL DE 2012. [S. L], 2012.

ANEEL. RESOLUCAO NORMATIVA ANEEL N° 954, DE 30 DE NOVEMBRO DE 2021.
[S. L], 2021.

ANEEL. Micro e Minigeracao Distribuida. 2022. Disponivel em: https://www.gov.br/aneel/
pt-br/assuntos/geracao-distribuida. Acesso em: 05 jun. 2023.

ANEEL. Perdas de Energia. 2022. Disponivel em: https://www.gov.br/aneel/pt-br/assuntos/
distribuicao/perdas-de-energia. Acesso em: 05 jun. 2023.

ANEEL. RESOLUCAO HOMOLOGATORIA N° 3.185. Brasil, 2023.

Banco Central do Brasil. Focus - Relatorio de Mercado. 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus/19052023. Acesso em: 01 mai. 2023.

Banco Inter. Tabela Price e SAC: como elas impactam o financiamento imobiliario. 2023.
Disponivel em: https://blog.bancointer.com.br/tabela-price-e-sac. Acesso em: 15 jun. 2023.

BNDES. TFB - Taxa Fixa do BNDES. 2023. Disponivel em: https://www.bndes.gov.br/wps/
portal/site/home/financiamento/guia/custos- financeiros/tfb-taxa-fixa-bndes. Acesso em: 27 mai.
2023.

BRASIL. LEI No 8.245, DE 18 DE OUTUBRO DE 1991. [S. ], 1991.
BRASIL. LEI N° 14.300, DE 6 DE JANEIRO DE 2022. [S. L], 2022.

CanadianSolar. PHiKu6 Mono - New Preliminary Technical Information Sheet. 545
Speedvale Avenue West, Guelph, Ontario N1K 1E6, Canada, 2020.

CATRO, U.; KAWASHIRA, L. K. Mercado ACL e sua Financiabilidade. 2020. Disponivel
em: https://cenariossolar.editorabrasilenergia.com.br/mercado-acl-e-sua-financiabilidade/.
Acesso em: 15 jun. 2023.

CCEE. adesao. 2023. Disponivel em: https://www.ccee.org.br/mercado/adesao. Acesso em: 05
jun. 2023.

CONSULO, M. T.; RELVA, S. G.; GIMENES, A. L. V.; UDAETA, M. E. M. Basics on energy
economics of renewable power generation projects. 10th International Renewable Energy
Congress (IREC), IEEE, p. 1-6, 2019.

COPEL. Geracao distribuida. 2023. Disponivel em: https://www.copel.com/site/
fornecedores-e-parceiros/geracao-distribuida/. Acesso em: 05 jun. 2023.



50

DIANTARI, R. A.; PUIOTOMO, I. Calculation of electrical energy with solar power plant
design. 2016 International Seminar on Intelligent Technology and Its Applications (ISITIA),
IEEE, p. 443-446, 2016.

DOLLE, C.; RODRIGUES, M.; MOURA, N. Research Renda Fixa: Setorial de energia solar.
[S. I.]: XP Investimentos, 2022.

ENEL. Certificado I-REC: o que ¢€ esse certificado de energia limpa, como obter e quais
sao as vantagens. 2021. Disponivel em: https://www.enelenergialivre.com.br/conteudos/
certificado-i-rec-o-que-e-esse-certificado-de-energia-limpa-como-obter-e-quais-sao-as-vantagens/.
Acesso em: 05 jun. 2023.

ENEL. Entenda melhor as Tarifas TUSD e TE. 2021. Disponivel em: https:
/Iwww.enel.com.br/pt-ceara/Tarifas_Enel/tarifa-te-tusd.html. Acesso em: 05 jun. 2023.

ENERGUIDE. What is the kilowatt-peak? 2023. Disponivel em: https://www.energuide.be/en/
questions-answers/what-is-the-kilowatt-peak/1409/. Acesso em: 01 jun. 2023.

EPE. Parametros de Custos - Geracao e Transmissao. Brasil, 2022. (Estudos do Plano
Decenal de Expansao de Energia 2031).

FADIGAS, E. A. F. A. Energia Solar Fotovoltaica : Fundamentos, Conversao e Viabilidade
técnico-econdmica. Sio Paulo, 2014. (PRODUCAO DE ENERGIA).

FERNANDOQO, J. Internal Rate of Return (IRR) Rule: Definition and Example. 2023.
Disponivel em: https://www.investopedia.com/terms/i/irr.asp#:~:text=The\%?20internal\%?20rate\
9%200f\%20return,same\Oformula\%20as\%20NPV\%20does. Acesso em: 15 jun. 2023.

FERNANDO, J. Net Present Value (NPV): What It Means and Steps to Calculate It. 2023.
Disponivel em: https://www.investopedia.com/terms/n/npv.asp. Acesso em: 15 jun. 2023.

GREENER. Estudo Estratégico GD Remota. Brasil, 2022. (Panorama de Mercado).

GREENER. Guia do Empreendedor GD. Brasil, 2022. (A Jornada para o Desenvolvimento e
Investimentos na GD Remota).

GREENER. Analise do Marco Legal da Geracao Distribuida. Brasil, 2023. (Lei 14.300 de
2022 | REN 1.059 de 2023).

GREENER. Estudo Estratégico de Geracao Distribuida. Brasil, 2023. (Mercado Fotovoltaico).

HABITABILITY. Entenda o que é ESG e por que ele é muito

mais que uma sigla. 2022. Disponivel em: https://habitability.
com.br/entenda-o-que-e-esg-e-por-que-ele-e-muito-mais-que-uma-sigla/
Tutm_source=google_pago&utm_medium=&utm_content=
&gclid=CjwKCAjwyqWkBhBMEiwAp2yUFI-BgGelgAMi_
gL.MrZsbomunMjnze8vWHCkzBPrAkhPdxvfY1VY{fNxoCKRAQAvD_BWE. Acesso
em: 05 jun. 2023.

HEIN, H. Minas Gerais renova isencao de ICMS para ener-

gia solar até 2032. 2022. Disponivel em: https://canalsolar.com.br/

minas- gerais-renova-isencao-de-icms-para-energia-solar-ate-2032/. Acesso em: 27
mai. 2023.



51

IEA. Renewable Energy Market Update Outlook for 2023 and 2024. 2023. Disponivel
em: https://iea.blob.core.windows.net/assets/67ff3040-dc784255-a3d4ble5b2be4 1c8/
RenewableEnergyMarketUpdate_June2023.pdf. Acesso em: 01 jun. 2023.

INFOMONEY. IPCA: Conheca o principal indice brasileiro de inflacdo. 2022. Disponivel
em: https://www.infomoney.com.br/guias/ipca/. Acesso em: 15 jun. 2023.

INFOMONEY. Brasil entra no ranking dos dez maiores paises com energia

solar do mundo. 2023. Disponivel em: https://www.infomoney.com.br/negocios/
brasil-entra-no-ranking-dos-dez-maiores-paises-com-energia-solar-do-mundo/. Acesso em: 01
jun. 2023.

IRENA. Country Rankings. 2023. Disponivel em: https://www.irena.org/Data/
View-data-by-topic/Capacity-and-Generation/Country-Rankings. Acesso em: 01 jun. 2023.

KAGAN, J. Payback Period Explained, With the Formula and How to Calculate It. 2023.
Disponivel em: https://www.investopedia.com/terms/p/paybackperiod.asp. Acesso em: 15 jun.
2023.

KIKUMOTO, B. Dimensionamento de sistemas fotovoltaicos para o grupo A. 2019. Disponi-
vel em: https://canalsolar.com.br/dimensionamento-de-sistemas-fotovoltaicos-para-o-grupo-a/.
Acesso em: 01 mai. 2023.

MATTOS, G. Saiba As Diferencas Entre Geracao Centralizada E Geracao Distribuida
De Energia Elétrica. 2023. Disponivel em: https://www.solarvoltenergia.com.br/blog/
geracao-distribuida-e-geracao-centralizada-energia/. Acesso em: 05 jun. 2023.

MCTIC. Acordo de Paris. 2017. Disponivel em: https://www.gov.br/mcti/pt-br/
acompanhe-o-mcti/sirene/publicacoes/acordo-de-paris-e-ndc/arquivos/pdf/acordo_paris.pdf.
Acesso em: 01 jun. 2023.

PREFEITURA DE SUZANO. PROCEDIMENTO DE MANIFESTACAO DE INTERESSE
N° 001/2019 PARA OBTENCAO DE ESTUDOS, LEVANTAMENTOS E PROPOSTAS
PARA A ESTRUTURACAO DE MODELO DE CONCESSAO PARA A EXPLORACAO
DE SERVICOS RELACIONADOS A MODERNIZACAO E GESTAO SUSTENTAVEL
DE RESIDUOS SOLIDOS NO MUNICIPIO DE SUZANO/SP. Brasil, 2020. (CADERNO II
Analise de Viabilidade Econdmico-Financeira).

REIS, T. TMA: entenda o que é a Taxa Minima de Atratividade e como calcula-la. 2021.
Disponivel em: https://www.suno.com.br/artigos/taxa-minima-de-atratividade/. Acesso em: 16
jun. 2023.

REIS, T. Depreciacao: como calcular e analisar esse conceito contabil. 2023. Disponivel em:
https://www.suno.com.br/artigos/depreciacao/. Acesso em: 16 jun. 2023.

RIBEIRO, P. T. B. Sociedade de propdsito especifico: Tudo o que vocé precisa saber! 2022.
Disponivel em: https://baoribeiro.com.br/blog/sociedade-de-proposito-especifico-spe/. Acesso
em: 15 jun. 2023.

SANTOS, G. Seguro protege painel solar de eventos climaticos, incéndio e roubo; veja pre-

¢os e como contratar. 2023. Disponivel em: https://www.infomoney.com.br/minhas-financas/
seguro-protege-painel-solar-de-eventos-climaticos-incendio-e-roubo-veja-precos-e-como-contratar/.
Acesso em: 15 jun. 2023.



52

SILVA, L. A. da. CONTRATOS DE CONSTRUCAO: DA EM-

PREITADA AOS MODELOS NEGOCIAIS CONSAGRADOS

PELO MERCADO. 2023. Disponivel em: https://poletto.adv.br/
contratos-de-construcao-da-empreitada-aos-modelos-negociais-consagrados-pelo-mercado/.
Acesso em: 12 jun. 2023.

SIMPLE. Mercados Livre e Regulado — Entenda a diferenca. 2023. Disponivel em:
https://simpleenergy.com.br/mercados-livre-e-regulado/. Acesso em: 05 jun. 2023.

SOUSA, F. J. R. de. REGRAS DE PRECO NO SETOR DE ENERGIA. Brasil, 2005.
(Consultoria Legislativa).

TESOURO DIRETO. Saiba as regras do investimento. 2021. Disponivel em:
https://www.tesourodireto.com.br/conheca/regras.htm. Acesso em: 16 jun. 2023.

THORMANN, A. L.; CORTIMIGLIA, M. N.; TODESCHINI, B. V. Mapeamento de modelos de
negocio de integradores para projetos de energia solar fotovoltaica no brasil. Brazilian Journal
of Production Engineering, CEUNES/DETEC, v. 3, n. 2, p. 69-88, 2017.

TORRES, V. Tabela Simples Nacional 2023 completa | Anexos e Aliquotas. 2023. Disponivel
em: https://www.contabilizei.com.br/contabilidade-online/tabela-simples-nacional-completa/
Tutm_device=c&utm_term=&utm_source=google&utm_medium=cpc&utm_campaign=
IN_\%5BS\%5D_DSA_Topo_RNTC_Tier_2&hsa_cam=19118424943&hsa_grp=
150903325624 &hsa_mt=&hsa_src=g&hsa_ad=638781321261&hsa_acc=1466761651&
hsa_net=adwords&hsa_kw=&hsa_tgt=aud-1083774244020:dsa-1928649225745&
hsa_ver=3&gclid=CjwKCAjws7WkBhBFEiwAli1686be-CI4KeO_bQnzjy1jmDI_
EjLhXm-21xw7th62ZYyThAy1jJQTqhoCBW8QAvD_BWE. Acesso em: 27 mai. 2023.

WBCSD. Guia para Power Purchase Agreements (PPAs). [S. ], 2020.

World Bank Group. Global Solar Atlas. 2023. Disponivel em: https://globalsolaratlas.info/map.
Acesso em: 05 mai. 2023.



53

APENDICE A - FLUXO DE CAIXA FINAL

Resultado de Fluxo de caixa simulado para os dois cenérios propostos.
O ano 0 de operagdo € 2023, ano de construcdo da usina. Os anos subsequentes

seriam os anos de locagdo da usina.

Operating Year 0 1 2 3 4 5 6 i 8 2 10
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
jul/23 jul/24 jul/2s5 jul/26 jul/27 jul/28 jul/29 jul/30 jul/31 jul /32 jul/33

(=) Fluxo de Caixa Final S/ Financiamento
Net Cash Flow (CE) (12.920.145) 1.821.156 1.890.530 2.000.536 2.116.805 2.239.688 2.369.557 2.506.803 2.651.838 2.805.100 12.442.773

Cumulative Cash Flow (CF) (12.920.145) (11.098.989) (9.208.460) (7.207.924) (5.091.119) (2.851.431) (481.873) 2.024.929 4.676.767 7.481.867 19.924.640
(=) Fluxo de Caixa Final C/ Financiamento

Net Cash Flow (CE) (4.016.0a4) (162.184) 16.483 235782 461344  693.520 932682  1.179.220 1433549 1696.104 11.443.070

Cumulative Cash Flow (CF) ~ (4.016.044) (4.178.228) (4.161.745) (3.925.963) (3.464.619) (2.771.098) (1.838.416) (659.196) 774.353  2.470.457 13.913.527
(=) Fluxo de Caixa Final S/ Financiamento

Net Cash Flow (MG) (14.954.940) 2158375 2.240.661 2.370.650 2.508.024 2.653.198 2.806.608 2.968.717 3.140.009 3.321.000 14.503.753

Cumulative Cash Flow (MG) (14.954.940) (12.796.565) (10.555.903) (8.185.254) (5.677.230) (3.024.032) (217.424) 2.751.203 5.891.302 9.212.302 23.716.056

(=) Fluxo de Caixa Final C/ Financiamento
Net Cash Flow (MG) (4.626.482) (142.232) €6.830 323.594 587.745 859.695 1.139.882 1.428.766 1.726.835 2.034.602 13.344.131
Cumulative Cash Flow (MG) (4.626.482) (4.768.714) (4.701.884) (4.378.289) (3.790.545) (2.930.850) (1.790.968) (362.202) 1.364.633 3.399.235 16.743.367
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APENDICE B - DEPRECIACAO DAS USINAS

O valor do ativo € depreciado a uma taxa de 3% ao ano. Além disso, considerando,
também, o valor no tempo do dinheiro, um ativo serd influenciado de acordo com as taxas

inflaciondrias. Assim os resultados do valor residual das usinas € ilustrado pelas tabelas a seguir:

Usina no Ceara

Inflagdo IPCA | Valor do Ativo depreciado | Valor Residual /Valor ndo depreciado

2023 5,80% RS 12.720.145 100%
2024 4,13% RS 13.054.176 97%
2025 4,00% RS 13.185.514 94%
2026 4,00% RS 13.301.547 91%
2027 4,00% RS 13.418.600 89%
2028 4,00% RS 13.536.684 86%
2029 4,00% RS 13.655.807 83%
2030 4,00% RS 13.775.978 81%
2031 4,00% RS 13.897.207 78%
2032 4,00% RS 14.019.502 76%
2033 4,00% RS 14.142.874 74%

Usina em Minas Gerais

Inflagdo IPCA | Valor do Ativo depreciado | Valor Residual /Valor ndo depreciado

2023 5,80% RS 14.754.940 100%
2024 4,13% RS 15.142.405 97%
2025 4,00% RS 15.294.753 94%
2026 4,00% RS 15.429.346 91%
2027 4,00% RS 15.565.125 89%
2028 4,00% RS 15.702.098 86%
2029 4,00% RS 15.840.276 83%
2030 4,00% RS 15.979.671 81%
2031 4,00% RS 16.120.292 78%
2032 4,00% RS 16.262.150 76%
2033 4,00% RS 16.405.257 74%
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ANEXO A - PREVISOES DE: INFLACAO IPCA E SELIC

Relatério Focus extraido em (Banco Central do Brasil, 2023). Apresenta a previsdo de fatores

econdmicos como o [PCA e a taxa SELIC para os anos de 2023, 2024, 2025 e 2026.

Expectativas de Mercado 19 de maio de 2023

AAumento ¥ Diminuicdo =Estabilidade

2023 2024

Agregado Hi4  Ha1 . Comp. Resp. 5dias Resp. Ha4  Ha1l _ . Comp. Resp. 5dias Resp.
semanas semana ojesemanal‘ **  gteis ***W semanas semana H‘:“‘esemanal’* **  Qteis  ***
IPCA (variagdo %) 6,04 603 580 V (1) 153 575 118 418 415 413 V (3) 148 414 114
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 0,96 102 120 A (2) 113 124 69 141 138 130 V (3) 102 124 62
Cambio (R$/USS) 5,20 520 515 V (1) 122 515 80 5,25 520 520 = (1) 119 5,20 79
Selic (% a.a) 12,50 12,50 12,50 = (5) 142 12,50 93 1000 10,00 10,00 = (14) 136 10,00 89
IGP-M (variagao %) 3,03 2,03 100 V (6) 85 0,53 57 4,16 414 412 V (1) 72 4,02 50
IPCA Administrados (variacao %) 1071 1053 950 V (3) 106 944 87 4,50 450 450 = (6) 89 460 73
Conta corrente (US$ bilhdes) -4855 -47,30 -47,06 A (6) 37 4153 18 -52,50 -52,50 -53,05 Vv (2) 34 5305 16
Balanga comercial (US$ bilhGes) 57,70 60,00 60,00 = (3) 35 5990 18 52,30 54,80 5460 V (2) 31 5480 14
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 80,00 80,00 80,00 = (21) 31 8000 15 80,00 80,00 80,00 = (16) 29 8000 13
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 6100 60,70 6100 A (1) 29 6080 14 64,00 64,20 6470 A (3) 26 6445 12
Resultado primario (% do PIB) -1,00  -1,00 -1,00 = (5) 43 106 22 08 -080 -070 A (1) 40 -060 20
Resultado nominal (% do PIB) 785  -7,80 -7.80 = (3) 28 -780 13 2700 -700 -7,00 = (4) 26 -700 12
2026
Agregado Hi4  Ha1 Comp. Resp.

Hoje

1* *%

IPCA (variagdo %)

PIB Total (variacdo % sobre ano anterior)
Cambio (R$/USS)

Selic (% a.a)

4,00 4,00 4,00 = (9) 115
1,80 180 180 = (7) n
5,32 530 527 VvV (1) 76
8,75 875 8715 = (1) 100
4,00 4,00 4,00 = (13) 60
4,00 4,00 4,00 = (12) 52

IGP-M (variacdo %)
IPCA Administrados (variacao %)

Conta corrente (US$ bilhdes) A -46,80 -52,50 -52,00 A (1) 21
Balang¢a comercial (USS bilhdes) A 52,69 51,58 54,00 A (1) 18
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) = 85,00 85,00 80,00 V¥ (1) 18
Divida liquida do setor publico (% do PIB) = 67,20 67,20 67,40 A (1) 17
Resultado primario (% do PIB) A -020 -010 -0,15 V (1) 26

Resultado nominal (% do PIB) -6,00 5,75 -550 A (1) 16
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ANEXO B - DATASHEET HIKU6 MONO - CANADIANSOLAR

Segue o Datasheet do mddulo utilizado como parametro para o dimensionamento das usinas

solares do estudo.



Preliminary Technical
Information Sheet

HiKu6 Mono

525 W ~ 545 W
CS6W-525|530| 535|540 | 545MS

MORE POWER

Module power up to 545 W
Module efficiency up to 21.3 %

Lower LCOE & BOS cost,
cost effective product for utility power plant

Comprehensive LID / LeTID mitigation
technology, up to 50% lower degradation

Compatible with mainstream trackers

Better shading tolerance

MORE RELIABLE

Minimizes micro-crack impacts

Heavy snow load up to 5400 Pa,
wind load up to 2400 Pa*

* For detailed information, please refer to the Installation Manual.

CANADIAN SOLARINC.

Y .
> CanadianSolar

Enhanced Product Warranty on Materials
and Workmanship*

Linear Power Performance Warranty*

1t year power degradation no more than 2%
Subsequent annual power degradation no more than 0.55%

*According to the applicable Canadian Solar Limited Warranty Statement.

MANAGEMENT SYSTEM CERTIFICATES*

ISO 9001:2015 / Quality management system
ISO 14001:2015 / Standards for environmental management system
OHSAS 18001:2007 / International standards for occupational health & safety

PRODUCT CERTIFICATES*

* As there are different certification requirements in different markets, please contact
your local Canadian Solar sales representative for the specific certificates applicable to the
products in the region in which the products are to be used.

CANADIAN SOLAR INC. is committed to providing high quality
solar products, solar system solutions and services to customers
around the world. No. 1 module supplier for quality and per-
formance/price ratio in IHS Module Customer Insight Survey. As
a leading PV project developer and manufacturer of solar modu-
les with over 40 GW deployed around the world since 2001.

545 Speedvale Avenue West, Guelph, Ontario N1K 1E6, Canada, www.canadiansolar.com, support@canadiansolar.com
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ELECTRICAL DATA | STC*
CcSew
Nominal Max. Power (Pmax)

Open Circuit Voltage (Voc)
Short Circuit Current (Isc)
Module Efficiency
Operating Temperature

20.5%

Max. System Voltage

Module Fire Performance

CLASS C (IEC 61730)
Max. Series Fuse Rating 25A
Application Classification Class A
Power Tolerance 0~+10W

* Under Standard Test Conditions (STC) of irradiance of 1000 W/m?, spectrum AM 1.5 and cell

temperature of 25°C.

ELECTRICAL DATA | NMOT*
csew
Nominal Max. Power (Pmax)

Open Circuit Voltage (Voc)
Short Circuit Current (Isc)

* The specifications and key features contained in this datasheet may deviate slightly from our
actual products due to the on-going innovation and product enhancement. Canadian Solar Inc.
reserves the right to make necessary adjustment to the information described herein at any

time without further notice.

Please be kindly advised that PV modules should be handled and installed by qualified people
who have professional skills and please carefully read the safety and installation instructions

before using our PV modules.
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1500V (IEC/UL) or 1000V (IEC/UL)
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e |

525MS 530MS 535MS 540MS 545MS
525W 530W 535W 540W 545W
Opt. Operating Voltage (Vmp) 40.4V 40.6V 408V 41.0V 41.2V
Opt. Operating Current (Imp) 13.00 A 13.06 A 13.12A 13.18 A 13.23 A
486V 488V 49.0V 49.2V 494V
13.85A 13.9A

%

525MS 530MS 535MS 540MS 545MS
392W 395W 399W 403W 406 W
Opt. Operating Voltage (Vmp) 37.7V 379V 38.0V 382V 384V
Opt. Operating Current (Imp) 10.40 A 10.43 A 10.51 A 10.55A 10.58 A
458V 459V 46.1V 463V 465V

11.09A 1113A 11.17A 11.21A 11.25A

* Under Nominal Module Operating Temperature (NMOT), irradiance of 800 W/m? spectrum
AM 1.5, ambient temperature 20°C, wind speed 1 m/s.
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MECHANICAL DATA
Specification

Cell Type

Cell Arrangement

Data

Mono-crystalline
144 [2x(12x6) ]

2254 x 1135 x35 mm
(88.7 x44.7 x1.38 in)

Dimensions

Weight
Front Cover

Frame

29.0 kg (63.9 Ibs)
3.2 mm tempered glass
Anodized aluminium alloy,

2 crossbars enhanced

J-Box
Cable

Cable Length
(Including Connector)

Connector
Per Pallet 30 pieces
Per Container (40' HQ) 600 pieces

IP68, 3 bypass diodes
4 mm2 (IEC), 12 AWG (UL)

400 mm (15.7in) (+) / 280 mm (11.0
in) (-) or customized length*

T4 series or H4 UTX or MC4-EVO2

* For detailed information, please contact your local Canadian Solar sales and

technical representatives.

TEMPERATURE CHARACTERISTICS
Specification

Temperature Coefficient (Pmax)
Temperature Coefficient (Voc)
Temperature Coefficient (Isc)

Data

-0.35% / °C
-0.27 % / °C
0.05%/°C

Nominal Module Operating Temperature 42 + 3°C

PARTNER SECTION

CANADIAN SOLAR INC.

545 Speedvale Avenue West, Guelph, Ontario N1K 1E6, Canada, www.canadiansolar.com, support@canadiansolar.com

July 2020. All rights reserved, PV Module Product Datasheet V1.1_EN
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ANEXO C - RELATORIOS DE IRRADIACAO

Por meio de Global Solar Atlas (World Bank Group) , gerou-se os seguintes relatorios,
referentes aos dados de irradiacdo de localidades escolhidas, aleatoriamente, nos estados do

Ceard e Minas Gerais, respectivamente.



GLOBAL SOLAR ATLAS

BY WORLD BANK GROUP

Beberibe

-04.248265°,-038.145447°
Beberibe, Ceara, Brazil
Time zone: UTC-03

® Report generated: 15 Jun 2023

SITE INFO

Map data

Specific photovoltaic PVQUT 1728.9
power output specific

Direct normal irradiation DNI 1985.3
Qlobgl horlzontal GHI 2195.7
irradiation

Plffu.se.horlzontal DI 777.0
irradiation

Glopal tilted irradiation at GTl opta 2204.4
optimum angle

Optimum tilt of PV modules OPTA 7/0
Air temperature TEMP 271
Terrain elevation ELE 38

Horizon and sunpath

Solar azimuth [°]
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9080
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Per year
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GLOBAL SOLAR ATLAS

BY WORLD BANK GROUP

Morro Vermelho
-20.036434°,-043.704071°

unnamed road, Morro Vermelho, Minas Gerais, Brazil
Time zone: UTC-03

® Report generated: 15 Jun 2023

SITE INFO
Map data Per year
Specific photovoltaic PVQUT 1534.9  kWh/kWp
power output specific
Direct normal irradiation DNI 1496.2 kWh/m?
Qlobgl horlzontal GHI 1784.5 kWh/m?
irradiation
Plffu.se.horlzontal DI 763.0  kWh/m?
irradiation
Glopaltllted irradiation at GTl opta 19004 KWh/m?
optimum angle
Optimum tilt of PV modules OPTA 22/ 0
Air temperature TEMP 19.2 °C
Terrain elevation ELE 1171 m
Horizon and sunpath
Solar azimuth [°]
9680 225 270 315 0 45 90 135 180
— - __———=
75
c 60
o
=
g
3 45
[T
A
&30
[=]
[%5]
15
0
South North East South

Terrain horizon
Active area

« « Solartime

—» UTC-03 (UTC-03:00)

—— December solstice

—— Equinox

@WORLD BANK GROUP ESMAP

Ivis \

June solstice

m © 2023 The World Bank Group

Map

Leaflet | Satellite tiles © Esri

PVOUT map

PVOUT: Long-term average of annual totals of PV power potential

Leaflet | PVOUT map © 2023 Solargis

S />

600 800 1000 1200 1400 1600 1800 2000

2200

2400

Morro Vermelho

1/3



GLOBAL SOLAR ATLAS

BY WORLD BANK GROUP

GLOSSARY

Acronym Full name Unit Type of use

DIF Diffuse horizontal irradiation kWh/m2, MJ/m? Average yearly, monthly or daily sum of diffuse horizontal irradiation (©
2021 Solargis)

DNI Direct normal irradiation kWh/m2, MJ/m? Average yearly, monthly or daily sum of direct normal irradiation (© 2021
Solargis)

ELE Terrain elevation m, ft Elevation of terrain surface above/below sea level, processed and
integrated from SRTM-3 data and related data products (SRTM v4.1 ©
2004 - 2021, CGIAR-CSI)

GHI Global horizontal irradiation kWh/m? MJ/m? Average annual, monthly or daily sum of global horizontal irradiation (©
2021 Solargis)

GTI Global tilted irradiation kWh/m2, MJ/m? Average annual, monthly or daily sum of global tilted irradiation (© 2021
Solargis)

GTl_opta Global tilted irradiation at optimum angle kWh/m2, MJ/m? Average annual, monthly or daily sum of global tilted irradiation for PV
modules fix-mounted at optimum angle (© 2021 Solargis)

OPTA Optimum tilt of PV modules ° Optimum tilt of fix-mounted PV modules facing towards Equator set for
maximizing GTl input (© 2021 Solargis)

PVOUT _total Total photovoltaic power output kWh, MWh, GWh Yearly and monthly average values of photovoltaic electricity (AC)
delivered by the total installed capacity of a PV system (© 2021 Solargis)

PVOUT _specific Specific photovoltaic power output kWh/kWp Yearly and monthly average values of photovoltaic electricity (AC)
delivered by a PV system and normalized to 1 kWp of installed capacity
(© 2021 Solargis)

TEMP Air temperature °C,°F Average yearly, monthly and daily air temperature at 2 m above ground.
Calculated from outputs of ERA5 model (© 2021 ECMWF, post-processed
by Solargis)

ABOUT

This pdf report (the “Work”) is automatically generated from the Global Solar Atlas online app (https://globalsolaratlas.info/), prepared by
Solargis under contract to The World Bank, based on a solar resource database that Solargis owns and maintains. It provides the estimated
solar resource, air temperature data and potential solar power output for the selected location and input parameters of a photovoltaic (PV)
power system.

Copyright © 2021 The World Bank
1818 H Street NW, Washington DC 20433, USA

The World Bank, comprising the International Bank for Reconstruction and Development (IBRD) and the International Development
Association (IDA), is the commissioning agent and copyright holder for this Work, acting on behalf of The World Bank Group. The Work is
licensed by The World Bank under a Creative Commons Attribution license (CC BY 4.0 IGO) with a mandatory and binding addition (please
refer to the GSA website for full terms and conditions of use https://globalsolaratlas.info/support/terms-of-use).

The World Bank Group disclaims all warranties of any kind related to the provision of the Work.

The Work is made available solely for general information purposes. Neither the World Bank, Solargis nor any of its partners and affiliates
hold the responsibility for the accuracy and/or completeness of the data and shall not be liable for any errors, or omissions. It is strongly
advised that the Work be limited to use in informing policy discussions on the subject, and/or in creating services that better educate relevant
persons on the viability of solar development in areas of interest. As such, neither the World Bank nor any of its partners on the Global Solar
Atlas project will be liable for any damages relating to the use of the Work for financial commitments or any similar use cases. Solargis has
done its utmost to make an assessment of solar climate conditions based on the best available data, software, and knowledge.

Sources: Solar database and PV software © 2021 Solargis

@wom.namxsnoup ESMAP m © 2023 The World Bank Group Morro Vermelho 3/3
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ANEXO D - TARIFAS DOS ESTADOS: CEARA E MINAS GERALIS (2023)

Seguem partes das resolugdes homologatorias da ANEEL, relativas as tarifas aplicadas nos
estados do Ceard (ENEL CE) e de Minas Gerais (CEMIG D) em 2023 para o tipo de consumidor
estudado (Subgrupo B3).

Para o Ceard, pagina 5 da RESOLUCAO HOMOLOGATORIA N° 3.185, DE 18 DE ABRIL DE
2023 (ANEEL).

Para Minas Gerais, paginas 11 e 12 da RESOLUCAO HOMOLOGATORIA N° 3.202, DE 23
DE MAIO DE 2023 (ANEEL).



TABELA 2 — TARIFAS DE APLICACAO E BASE ECONOMICA PARA O GRUPO B (Enel CE).

TARIFAS DE APLICACAO TARIFAS BASE ECONOMICA
SUBGRUPO MODALIDADE CLASSE SUBCLASSE POSTO TUSD TE TUSD TE
RS/kW | R$/MWh | R$/MWh | R$/kW [ R$/MWh | R$/MWh
P 0,00 [ 1.172,84 462,43 0,00 | 1.226,43 476,86
BRANCA RESIDENCIAL RESIDENCIAL INT 0,00 755,07 283,94 0,00 787,72 291,45
FP 0,00 337,30 283,94 0,00 349,02 291,45
PRE-PAGAMENTO RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 444,91 298,82 0,00 462,02 306,90
CONVENCIONAL RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 444,91 298,82 0,00 462,02 306,90
PRE-PAGAMENTO RESIDENCIAL BAIXA RENDAW) NA 0,00 379,71 295,71 0,00 398,09 303,58
- CONVENCIONAL RESIDENCIAL BAIXA RENDAL) NA 0,00 379,71 295,71 0,00 398,09 303,58
@ P 0,00 | 1.172,84 6,53 0,00 | 1.226,43 33,94
SCEE - BRANCA RESIDENCIAL RESIDENCIAL INT 0,00 755,07 18,88 0,00 787,72 33,94
FP 0,00 337,30 18,88 0,00 349,02 33,94
SCEE - PRE-PAGAMENTO | RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 444,91 17,85 0,00 462,02 33,94
SCEE - CONVENCIONAL RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 444,91 17,85 0,00 462,02 33,94
SCEE - PRE-PAGAMENTO | RESIDENCIAL BAIXA RENDAW) NA 0,00 379,71 14,75 0,00 398,09 30,62
SCEE - CONVENCIONAL RESIDENCIAL BAIXA RENDAW) NA 0,00 379,71 14,75 0,00 398,09 30,62
P 0,00 | 1.141,19 462,43 0,00 | 1.193,19 476,36
BRANCA RURAL NA INT 0,00 736,08 283,94 0,00 767,78 291,45
FP 0,00 330,97 283,94 0,00 342,37 291,45
PRE-PAGAMENTO RURAL NA NA 0,00 444,91 298,82 0,00 462,02 306,90
s CONVENCIONAL RURAL NA NA 0,00 444,91 298,82 0,00 462,02 306,90
o P 0,00 | 1.141,19 6,53 0,00 [ 1.193,19 33,94
SCEE - BRANCA RURAL NA INT 0,00 736,08 18,88 0,00 767,78 33,94
FP 0,00 330,97 18,88 0,00 342,37 33,94
SCEE - PRE-PAGAMENTO | RURAL NA NA 0,00 444,91 17,85 0,00 462,02 33,94
SCEE - CONVENCIONAL RURAL NA NA 0,00 444,91 17,85 0,00 462,02 33,94
P 0,00 [ 1.172,84 462,43 0,00 | 1.226,43 476,36
BRANCA NA NA INT 0,00 755,07 283,94 0,00 787,72 291,45
FP 0,00 337,30 283,94 0,00 349,02 291,45
PRE-PAGAMENTO NA NA NA 0,00 444,91 298,82 0,00 462,02 306,90
- CONVENCIONAL NA NA NA 0,00 444,91 298,82 0,00 462,02 306,90
@ P 0,00 | 1.172,84 6,53 0,00 | 1.226,43 33,94
SCEE - BRANCA NA NA INT 0,00 755,07 18,88 0,00 787,72 33,94
FP 0,00 337,30 18,88 0,00 349,02 33,94
SCEE - PRE-PAGAMENTO | NA NA NA 0,00 444,91 17,85 0,00 462,02 33,94
SCEE - CONVENCIONAL NA NA NA 0,00 444,91 17,85 0,00 462,02 33,94
o B4a — REDE DE DISTRIBUICAO | NA 0,00 244,70 164,35 0,00 254,11 168,80
5 CONVENCIONAL ILUMINAGAO PUBLICA =g BULBO DE LAMPADA NA 0,00 266,95 179,29 0,00 277,21 184,14
o B4a — REDE DE DISTRIBUICAO | NA 0,00 244,70 9,82 0,00 254,11 18,67
SCEE — CONVENCIONAL | ILUMINAGAO PUBLICA = 5 180 DE LAMPADA NA 0,00 266,95 10,71 0,00 277,21 20,37
- GERACRD TIPO 1 NA NA 11,67 0,00 0,00 [ 12,49 0,00 0,00
TIPO 2 NA NA 27,97 0,00 0,00 [ 29,93 0,00 0,00




TABELA 2 — TARIFAS DE APLICACAO E BASE ECONOMICA PARA O GRUPO B (Cemig-D).

TARIFAS DE APLICACAO

TARIFAS BASE ECONOMICA

TUSD TE TUSD TE
SUBGRUPO MODALIDADE CLASSE SUBCLASSE POSTO
R$/KW rRe/Mwh | RY r':"w R$/KW | R$/MWh | R$/MWh
P 0,00 982,22 | 468,63 0,00 | 1.01526 472,93
BRANCA RESIDENCIAL RESIDENCIAL INT 0,00 651,34 | 299,55 0,00 674,76 300,58
FP 0,00 320,45 | 299,55 0,00 334,26 300,58
PRE-PAGAMENTO RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 43542 | 313,64 0,00 452,57 314,94
CONVENCIONAL RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 43542 | 31364 0,00 452,57 314,94
PRE-PAGAMENTO RESIDENCIAL BAIXA RENDA{ NA 0,00 333,02 | 307,16 0,00 343,46 308,07
= CONVENCIONAL RESIDENCIAL BAIXA RENDAW NA 0,00 333,02 | 307,16 0,00 343,46 308,07
P 0,00 982,22 51,91 0,00 | 1.015,26 50,07
SCEE - BRANCA RESIDENCIAL RESIDENCIAL INT 0,00 651,34 51,91 0,00 674,76 50,07
FP 0,00 320,45 51,91 0,00 334,26 50,07
SCEE - PRE-PAGAMENTO [ RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 435,42 51,91 0,00 452,57 50,07
SCEE - CONVENCIONAL RESIDENCIAL RESIDENCIAL NA 0,00 435,42 51,91 0,00 452,57 50,07
SCEE - PRE-PAGAMENTO | RESIDENCIAL BAIXA RENDAW NA 0,00 333,02 45,44 0,00 343,46 43,20
SCEE - CONVENCIONAL RESIDENCIAL BAIXA RENDA® NA 0,00 333,02 45,44 0,00 343,46 | 43,20
P 0,00 | 106635 | 468,63 0,00 | 1.101,83 472,93
BRANCA RURAL NA INT, 0,00 701,81 | 299,55 0,00 726,70 300,58
FP 0,00 337,28 | 299,55 0,00 351,57 300,58
~ PRE-PAGAMENTO RURAL NA NA 0,00 435,42 | 313,64 0,00 452,57 314,94
e CONVENCIONAL RURAL NA NA 0,00 435,42 | 313,64 0,00 452,57 314,94
@ P 0,00 | 1.066,35 51,91 0,00 1.101,83 50,07
SCEE - BRANCA RURAL NA INT 0,00 701,81 51,91 0,00 726,70 50,07
FP 0,00 337,28 51,91 0,00 351,57 50,07
SCEE - PRE-PAGAMENTO | RURAL NA NA 0,00 435,42 51,91 0,00 452,57 50,07
SCEE - CONVENCIONAL RURAL NA NA 0,00 435,42 51,91 0,00 452,57 50,07
P 0,00 | 1.02429 | 468,63 0,00 | 1.058,55 472,93
BRANCA NA NA INT 0,00 676,58 | 299,55 0,00 700,73 300,58
FP 0,00 328,87 | 299,55 0,00 342,91 300,58
o PRE-PAGAMENTO NA NA NA 0,00 43542 | 313,64 0,00 452,57 314,94
CONVENCIONAL NA NA NA 0,00 43542 | 31364 0,00 452,57 314,94
P 0,00 | 1.024,29 51,91 0,00 | 1.058,55 50,07
SCEE - BRANCA NA NA INT, 0,00 676,58 51,91 0,00 700,73 50,07
FP 0,00 328,87 51,91 0,00 342,91 50,07




TABELA 2 — TARIFAS DE APLICAGAO E BASE ECONOMICA PARA O GRUPO B (Cemig-D).

TARIFAS DE APLICACAO

TARIFAS BASE ECONOMICA

SUBGRUPO MODALIDADE CLASSE SUBCLASSE POSTO TUsD - s/TI\EAw TUsD TE
R$/KW R$/MWh N R$/KW | R$/MWh | R$/MWh
SCEE - PRE-PAGAMENTO | NA NA NA 0,00 435,42 51,91 0,00 452,57 50,07
SCEE - CONVENCIONAL NA NA NA 0,00 435,42 51,91 0,00 452,57 50,07
CONVENCIONAL ILUMINACAO PUBLICA |82 = REDE DE DISTRIBUICAO | NA 0,00 239,48 | 172,50 0,00 248,91 173,22
3 B4b — BULBO DE LAMPADA | NA 0,00 261,25 | 188,18 0,00 271,54 188,96
o B4a— REDE DE DISTRIBUICAO | NA 0,00 239,48 28,55 0,00 248,91 27,54
SCEE - CONVENCIONAL ILUMINAGAO PUBLICA  I= 7 5 180 DE LAMPADA | NA 0,00 261,25 31,15 0,00 271,54 30,04
o N TIPO 1 NA NA 2,71 0,00 0,00 2,84 0,00 0,00
GERACAO TIPO 2 NA NA 13,98 0,00 0,00 | 14,66 0,00 0,00

OBS.: (1) Tarifa de referéncia para aplicagdo dos descontos definidos na TABELA 3 as diferentes subclasses residencial baixa renda.

(2) Tarifa aplicada a todas as classes e subclasses devido ao fim da transigdo definida no § 42 do Art. 12 do Decreto n? 7.89 1, de 23 de janeiro de 2013.

DEFINICOES DAS SIGLAS:

NA = ndo se aplica (ndo ha distingdo dentro da classe, subclasse, acessante ou posto tarifério);

P = posto tarifario ponta;

INT = posto tarifario intermediario;

FP = posto tarifario fora de ponta;
APE = autoprodugdo.

SCEE — Sistema de Compensagdo de Energia Elétrica— Lei n® 14.300/2022
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