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RESUMO:

A energia solar é uma opgdo atrativa e ambientalmente
limpa para a geragao de energia elétrica. Entretanto seu
uso residencial de forma mais intensa depende de
diversos fatores. Dentre elas, para um usuario a
perspectiva econdmica é determinante. Desse modo, o
objetivo desse trabalho é mostrar a viabilidade
econOmica de implementacdo de um sistema
fotovoltaico residencial através da analise do Valor
Presente Liquido (VPL). Embora o estudo utilize dados
de consumo elétrico da cidade de Sao Mateus, Espirito
Santo, Brasil, a metodologia pode ser aplicada para
diversos outros centros urbanos. Como principais
resultados dos oito cenarios simulados ao longo de 25
anos, tem-se que a realidade atual, com elevados
impostos e/ou com abundéancia de chuvas, que resulta
em geracdo hidroelétrica barata, ndao motiva ao usuario
para investir na implementagao do sistema fotovoltaico
residencial. Esta opcdo, que tem minimo impacto
ambiental, tornaria atrativo com (i) incentivos do
governo (como isencao da cobranga de impostos por
um periodo determinado e quando aplicado seja sobre a
diferenca entre a energia da rede e a energia elétrica

ABSTRACT:

Solar energy is an attractive and environmental clean
source to generate electric energy. However, its
domestic and intense use is function of several factors,
from which the economic issue is the more important.
Thus, the goal of this work is to show the economic
viability of implementation of a residential photovoltaic
solar cell system through a Net Present Value tool.
Though data from Sao Mateus - ES, Brazil, are used,
the methodology could generalized to other cities. Main
results from eight simulated scenarios along 25 years,
reveals that actual conditions are unfavorable to users
who have the intention to implement solar systems
technology in theirs residences. It will became
attractive with: (i) governments incentives (as for
example, without tax for a period of time, in this work is
five years, and when applied it will be over the
difference between public electric energy and generated
electric energy); and/or (ii) system of tariffs flags,
applied during periods of reduced rains, as a
consequence the continuity of hydroelectric plants is not
guaranteed.
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gerada); e/ou (ii) quando aplicado o sistema de solar cell; net present value; payback; government
tarifagao com bandeira vermelha, vigente durante incentives; tariff flags.

escassez de chuvas, tal que a continuidade do

funcionamento das hidroelétricas fica comprometida.

Palavras-chave: energia elétrica; energia solar; célula

fotovoltaica; VPL; payback; incentivos governamentais;

bandeiras tarifarias.

1. Introducao

O petréleo responde por mais de um terco da oferta global de energia primaria e mais de 95%
da energia utilizada nos transportes. Isso € devido a sua combinacao inigualavel de grande
quantidade de energia por unidade de massa e por unidade de volume, e ao mesmo tempo por
ser facilmente transportavel. Estas caracteristicas resultam em um consumo crescente e,
portanto, aumentar sua oferta tem sido uma preocupacao recorrente, principalmente nos
ultimos 50 anos. Entretanto a quantidade de petrdleo € limitada, e o pico de producao global de
petréleo deve ser atingido, a partir do qual a producdo comeca a declinar (MILLER e STEVEN,
2014).

A oferta futura de petrdleo € um tema complexo e com multiplas variaveis influenciando e
variando as oportunidades de mitigacdo, mas um consenso entre varios pesquisadores (HO0k et
al., 2014; Timilsina, 2014; Muggeridge et al., 2014; Chew, 2014) é que os recursos petroliferos
convencionais estdao em um estagio avancado de esgotamento e que os combustiveis liquidos
vao se tornar cada vez mais escassos, exigindo assim novas formas de energia e novas
tecnologias.

A energia solar por ser uma fonte facilmente disponivel é usada desde os tempos remotos para
aquecimento e iluminacdo de casas e edificios, para geracao de eletricidade, cozinhar
alimentos, aquecimento de agua, refrigeracao solar (Xu et at., 2011), secagem de materiais
diversos, além uma variedade de usos comerciais e industriais, como uso em soldagem de
aluminio (Karalis et at., 2005), ou na prépria industria do petrdleo para facilitar seu transporte
em tubulagdes mediante o aquecimento (HE, 2014).

Esta energia pode ser utilizada de duas maneiras diferentes, na forma de energia térmica
mediante coletores e receptores solares (Sardeshpande et al., 2011), e na foram de energia
solar fotovoltaica em que materiais, como o silicio, de caracteristicas especificas convertem a
energia solar em corrente continua, que pode ser convertida em corrente alternada ou
armazenada para ser utilizada posteriormente (Kazmerski, 2006).

O uso da energia solar fotovoltaica tem destaque nos paises europeus (Figura 1), os quais tem
contribuido com 58% da instalacao global até 2013. Isto € resultado dos incentivos a esta
tecnologia proporcionados pelos governos, mesmo que, em comparagao com outros paises,
como o Brasil, o potencial do recurso nao seja alto.
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Figura 1. Instalacdo fotovoltaica global acumulada até 2013. Fonte: adaptado de ISE (2015).

De acordo com Razykov et al. (2011) a producao de células fotovoltaicas (PV - photovoltaic
solar cells) tem aumentado consideravelmente com taxas de 30% a 40% a partir do ano 2000
(Figura 2), sendo os principais mercados USA, Japao e a Uniao Europeia.
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Figura 2. Aumento da demanda das células solares. Fonte: adaptado de Razykov et al. (2011).

Entretanto o custo desta tecnologia é ainda elevado devido as escassez de politicas de
incentivo, e também por que o processo de fabricacdo da componente principal do sistema, a
célula fotovoltaica, tem espaco para ser aprimorado (Romero e Garuzzi, 2016; Garuzzi e
Romero, 2015).

Células sao resultado de tecnologias que podem ser classificadas, a depender da matéria prima
utilizada e da maturidade do nivel comercial (Green, 2001; Conibeer, 2007), em (i) primeira
geracao: uso comercial do médulo com base no silicio cristalino; (ii) segunda geragao: uso
comercial com a tecnologia de filmes finos; e (iii) terceira geracao: tecnologias que ainda nao
foram amplamente comercializadas (células fotovoltaicas de concentracao e células
fotovoltaicas organicas), além dos novos conceitos em desenvolvimento (Green, 2002).



Em média, as células de silicio cristalino convertem de 11 % a 20 % da luz solar em
eletricidade, enquanto que as de pelicula fina convertem de 5 % a 13 %. Conibeer (2007)
correlaciona a eficiéncia, com o custo de cada uma das geracoes das células solares (I, II e III),
o resultado é apresentado na Figura 3, destacando que a eficiéncia € maior e a um custo menor
nas células da terceira geragao.
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Figura 3. Eficiéncia e custo da tecnologia de células solares. Fonte: adaptado de Conibeer (2007).

A geracdo e uso em grande escala da energia elétrica a partir de fontes fotovoltaicas depende,
principalmente, de: (i) acesso ao insumo essencial, a luz solar, ao longo da maior parte do ano;
(iii) disponibilidade da matéria prima para a producao das células, (iii) dominio da tecnologia de
fabricacao, e (iv) politicas de incentivo. No Brasil, de uma forma geral, os dois ultimos aspectos
ainda deixam a desejar, embora instalacdoes domésticas de forma timida sejam noticiadas com
alguma regularidade.

Desse modo, o objetivo desse trabalho é avaliar o investimento inicial que uma familia deve ter
para implementacdo do sistema fotovoltaico em sua residéncia, na regidao norte do Espirito
Santo, analisando a contribuicao dos impostos para a viabilizacao do investimento e como as
politicas de incentivos poderiam ser mais eficazes.

2. Aspectos teodricos

2.1. Células fotovoltaicas

Pode-se definir uma célula solar como um dispositivo que tem seu funcionamento
fundamentado no efeito fotovoltaico, o qual consiste na conversao de energia luminosa
incidente sobre materiais semicondutores, convenientemente tratados, em eletricidade. As
células solares, ou fotovoltaicas, consistem basicamente de duas camadas de material
semicondutor, um tipo p e outro tipo n, representados es esquematica na Figura 4. Quando os
fotons incidem sobre a camada superior da célula, os elétrons do material tipo n sdo atraidos
pelo material tipo p, e devido a camada isolante surge uma diferenca de potencial nos terminais
da célula. Esta diferencial varia proporcionalmente a intensidade de luz incidente, produzindo
energia elétrica.
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Figura 4. Esquema basico de uma célula fotovoltaica. Fonte: adaptado de UMinho (2015).

Para produzir quantidades apreciaveis de energia, associa-se um certo nimero de células para
formar mddulos, a juncao de mddulos formam painéis e estes em geradores fotovoltaicos
(Figura 5). Os geradores, juntamente com o inversor e o0 banco de baterias formam o sistema
fotovoltaico, que por sua vez pode ser de dos tipos, interligado a rede ou autbnomo. Este
ultimo em locais ndo atendidos pela rede elétrica publica. O inversor estd presente nos dois
tipos, ja o banco de baterias é mais comum em sistemas interligados a rede publica.

Célula Mobdulo Painel Gerador fotovoltaico

Figura 5. Esquema basico de um gerador fotovoltaico. Fonte: adaptado de UMinho (2014).

2.2. Custo da energia elétrica no Brasil

O custo da geracao de energia elétrica mediante células solares € ainda relativamente elevado
quando comparado com outras formas mais estabelecidas de produgao de energia elétrica
como a hidrogeracao e a termogeracao.

A geracao de energia elétrica de pequeno porte, no Brasil, € parametrizada pela Agéncia
Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) através da Resolucao Normativa nimero 482, de 17 de
abril de 2012 (ANEEL, 2012a, 2012b) como sendo microgeracao (até 100 kW) e a minigeracao
(100 kW a 1 MW). A referida resolucao regulamenta, também, a instalagcdao de pequenos
geradores residenciais, destacando que o consumidor sera responsavel pelos custos de
adequacao do sistema de medicao necessario para implantar o sistema de compensacao. Apds
a adaptacdo, a propria distribuidora sera responsavel pela manutencao, incluindo os custos de
eventual substituicao.

A ANEEL deve garantir aos consumidores o pagamento de uma tarifa justa pela energia
fornecida e, ao mesmo tempo, preservar o equilibrio econémico-financeiro das concessionarias,
para que possam prestar um servico com a qualidade e a continuidade pactuadas. A cobranca
da energia elétrica residencial é efetivada, sequndo a ANEEL, é composta da tarifacao, impostos
e bandeiras tarifarias.



2.2.1. Tarifacao

A Lei n° 8987/1995 (BRASIL, 1995) inicio a regulacao das tarifas por incentivos, tal que as
distribuidoras se tornem mais eficientes. Segundo Montenegro (2013), as revisdes tarifarias
passaram, entdo, a considerar as caracteristicas de cada area de concessao, tais como o
numero de consumidores, a densidade do mercado (quantidade de energia distribuida a partir
de uma determinada infraestrutura), os quilometros da rede de distribuicao de cada empresa e
o custo da energia comprada pelas distribuidoras. Além da tarifa, os impostos e as taxas de
iluminagao publica também ndo sdo iguais em todos os estados e municipios, ndo sendo
competéncia da ANEEL defini-los.

As formulas de reajuste e revisao tarifaria estao previstos em contratos de concessao e nao
acompanham diretamente a inflacdo e nem o reajuste do salario minimo. No reajuste anual da
tarifa de energia, apenas uma parte dos custos da distribuidora é corrigida pelo Indice Geral de
Precos de Mercado (IGPM), subtraido o Fator X (que estima ganhos de produtividade a serem
revertidos a modicidade tarifaria). Os demais custos, como o da compra de energia, sao
repassados conforme dispositivos especificos de contratos ou de regulamentos.

2.2.2. Impostos

Os impostos incidentes sobre a taxa de consumo final do cliente que atualmente sao cobrados
pelo governo sao:

e PIS/PASEP - Programas de Integracao Social e de Formagdo do Patriménio do Servidor Publico,
tem como finalidade o financiamento do programa do Seguro-Desemprego e o abono aos
empregados que recebem até dois saldrios minimos mensais;

e COFINS - Contribuicao Social para Financiamento da Seguridade Social, foi instituida pela Lei
Complementar n® 70, de 30 de dezembro de 1991, destinada a financiar as despesas das areas de
Salde, Previdéncia e Assisténcia Social; e

e ICMS -Imposto sobre Circulacao de Mercadorias e Servicos, surgiu na constituicao de 1988 pela
fusdo do ICM (circulacdo de mercadorias) com os impostos Unicos federais sobre minerais,
combustiveis, energia elétrica, transporte e comunicacao.

O PIS/PASEP e o COFINS sao legislados pelo Ministério da Fazenda. Estes tributos federais

estavam embutidos na tarifa de energia elétrica com aliguotas fixas PIS 1,65% e COFINS 7,6%,

acompanhado o reajuste das tarifas. A Resolucdao Homologatdria n® 162 de 01/08/2005 alterou

a sistematica de repasse do PIS/PASEP e COFINS ao consumidor, determinando a exclusao dos

mencionados tributos da tarifa, de maneira que as empresas de distribuicao devem calcular a

aliquota e cobra-la, demonstrando separadamente na conta de energia elétrica do consumidor.

Trata-se de tributos que sempre foram cobrados pelo Governo integrando a tarifa de cada

concessionaria. Agora sao discriminados na conta de energia.

2.2.3. Sistema de bandeiras tarifarias

Como informado pela ANEEL, a partir de 2015 as contas de energia incorporaram o Sistema de
Bandeiras Tarifarias. O sistema possui trés categorias de custos identificados pelas cores verde,
amarela e vermelha, as quais indicam o seguinte:

e Bandeira verde: condicOes favoraveis de geracao de energia. A tarifa ndao sofre nenhum acréscimo;

e Bandeira amarela: condicdes de geracdo menos favoraveis. A tarifa sofre acréscimo de R$ 0,025
para cada quilowatt-hora (kWh) consumidos; e

e Bandeira vermelha: condicbes mais custosas de geracdo. A tarifa sobre acréscimo de R$ 0,055 para
cada quilowatt-hora kWh consumidos.

O sistema de bandeiras é aplicado por todas as concessiondrias conectadas ao Sistema
Interligado Nacional - SIN. A partir de 1° de julho de 2015, o sistema de bandeiras é aplicado
também pelas permissionarias de distribuicdo de energia.

2.3. Fluxo de caixa



A visualizacao de um problema envolvendo investimento, receitas e custos que ocorrem em
diferentes instantes de tempo, é facilitada utilizando uma representacao grafica simples
chamada de diagrama de fluxo de caixa, como apresentado na Figura 6.
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Figura 6. Esquema simplificado de um fluxo de caixa. Fonte: os autores.

As receitas que determinado investimento proporciona sao valores positivos, ja os custos sao
valores negativos. O investimento € um custo langado no momento zero.

Apos a montagem desse fluxo de caixa, FC na Equacao (1), é possivel abordar métodos para
avaliar alguns parametros econométricos, que no caso de estudo sera o valor presente liquido
para analise do retorno sobre a instalacdao do sistema fotovoltaico nas residéncias.

2.4. Taxa minima de atratividade

O requisito basico de um projeto de investimento € a geracao de retorno econémico, e que este
compense o custo de capital e os riscos envolvidos no investimento. Para tanto, os métodos de
analises de investimentos geralmente levam em consideragdao uma taxa de desconto, mais
conhecida como Taxa Minima de Atratividade (TMA), serve para a comparagao e ou analise
deste retorno.

Conforme Casarotto e Koppitke (1994), a TMA representa a taxa atrativa que os investidores
esperam obter de um projeto e que seja equivalente a rentabilidade de outras aplicacoes
realizadas e de pouco risco. Em outras palavras, € uma taxa de juros que representa o minimo
que um investidor se propde a ganhar quando faz um investimento.

2.5. Valor presente liquido

A analise de viabilidade economica busca identificar quais sao os beneficios de um dado
investimento a fim de proceder com sua implementacao. Casarotto e Kopittke (1994) explicam
gue a decisdo da implementacao de um projeto deve considerar critérios econémicos
(rentabilidade do investimento), critérios financeiros (disponibilidade de recursos) e critérios
imponderaveis, que sao fatores ndo conversiveis em dinheiro, como boa vontade de um
fornecedor. Dentre os varios métodos utilizados para analise de viabilidade de projetos, é
utilizado o Método do Valor Presente Liquido (VPL).

Valor Presente Liquido (VPL), na concepcao de Marquezan (2006), consiste em um somatorio
algébrico de fluxo de caixa, em relacao ao saldo das entradas e saidas, futuro descontado do
investimento inicial. Todos esses valores sao atualizados, utilizando uma taxa de juros
compostos (Taxa Minima de Atratividade - TMA), para uma data presente. Desse modo, todo o
fluxo de caixa futuro € mostrado em valores atuais. Esse calculo pode ser obtido através da
Equacao (1)
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em que VPL; ¢ o valor presente liquido descontado a uma taxa i; FC; ¢ o fluxo de caixa com j indicando o periodo de

tempo que varia de 1 até n meses; e [, € o investimento inicial.

Um projeto € aceito se o VPL € positivo, ou seja, a somatoéria dos fluxos futuros descontados a uma taxa € maior que o
investimento inicial. Se o VPL € negativo, ou seja, a somatoéria dos fluxos futuros descontados a uma taxa € menor que
o investimento inicial, rejeita-se o projeto. Se o VPL € zero, ou seja, a somatoéria dos fluxos futuros descontados a uma
taxa € igual ao investimento inicial, o investimento € indiferente. Se a andlise for entre uma carteira de possibilidades de

investimentos, o melhor € aquele que apresenta o maior VPL.

2.6. Payback

Denomina-se payback ao tempo em que um investimento sera pago, ou seja, o periodo
necessario para recuperar o custo inicial do projeto ou o tempo para zerar seu fluxo de caixa
acumulado (Motta, 2009).

2.7. Custo de disponibilidade

Para unidades consumidoras conectadas em baixa tensdo (grupo B), existe um custo de
disponibilidade. E um valor em reais equivalente a 30 kWh (monofasico), 50 kWh (bifésico) ou
100 kWh (trifasico), que é cobrado independente do ser consumido ou ndo pelo cliente. De
forma analoga, para os consumidores conectados em alta tensdo (grupo A) sera devida apenas
a parcela da fatura correspondente a demanda contratada.

3. Metodologia

As informacoOes necessarias para o computo do fluxo de caixa e, consequentemente, a analise
de viabilidade econ6mica da instalacao de um sistema fotovoltaico residencial, sao divididos em
trés grupos: investimento, custos e receitas. Oito cenarios sao simulados para a analise de
retorno financeiro, identificando aquele que é mais favoravel para iniciar a implementacao do
sistema fotovoltaico residencial.

3.1. Dados necessarios

3.1.1. Investimento

Considera-se que o consumo liquido minimo, que é a diferenca entre a energia consumida e a
energia gerada pelo sistema, € igual ao custo de disponibilidade. Com este critério as perdas
econdmicas sao menores.

Em 2015 o consumo médio mensal residencial no Espirito Santo foi de 167,4 kWh (EPE, 2015).
Assim sera considerada uma demanda de 180 kWh/més, uma vez que o aumento de consumo
de energia elétrica residencial no estado esta em 3% (EPE, 2015).

A analise considera o uso de um sistema trifasico devido a maior possibilidade de instalacdo do
sistema solar, e para este sistema o consumidor é obrigado a pagar o custo de disponibilidade
de 100 kWh/més. Portanto nesse estudo o sistema solar deve gerar 80 kWh/mensal (180
kWh/més - 100 kWh/més) e de acordo com Portal Solar (2015) a poténcia recomendada para
esse valor é de 0,61 kWp, que gera entre 80 - 85 kWh/més. O sufixo p, significa pico, e kWp
representa a unidade de medida utilizada para painéis fotovoltaicos e significa a poténcia em
kW fornecida por um painel em condicOes especificas e reproduzidas em laboratorio, ou seja, a
poténcia maxima que um painel pode fornecer em condicdes ideais (NEOSOLAR, 2016).



Para gerar os 0,61 kWp de energia por més o custo do sistema de geracao é de
aproximadamente R$ 6.200 (Portal Solar, 2015). Nesse valor ja esta calculada a estimativa
para instalacao, frete do transporte, etc.

Além do valor do equipamento, o consumidor que decidir instalar um sistema fotovoltaico em
sua residéncia tera que arcar também com custos referentes a compra do medidor de energia
bidirecional de dois quadrantes, que permite a medicao da energia elétrica tanto injetada na
rede quanto a consumida, e do dispositivo de seccionamento visivel (DSV), (ANEEL, 2012).
Pesquisa realizada por Montenegro (2013) nas concessionarias CELESC e CEMIG referente ao
custo destes dispositivos, mostram que o valor médio é de R$1.000, o qual é adotado neste
trabalho.

Portanto, o investimento inicial € de R$ 7.200, que envolve o custo do sistema de geracao (R$
6.200) e dos dispositivos que devem ser adquiridos na propria concessionaria (R$ 1.000).

3.1.2. Custos

Os fatores que interferem nos custos sao basicamente a tarifa paga por cada kWh consumido e
os impostos que incidem sobre o consumo. Em relagao ao consumo, € considerado uma
instalacdo trifasica, por permitir uma analise mais conservativa, ja que tal escolha incorre em
um custo de disponibilidade maior a pagar mensalmente (100 kWh).

Como o estudo é direcionado para cidade de Sao Mateus - ES, Brasil, sdo utilizado dados de
Montenegro (2013) para o estado do Espirito Santo, e uma conta de energia fornecida por um
consumidor da cidade. Assim, tem-se que o consumo médio mensal residencial tipico é 180
kWh.

Os impostos considerados sobre o valor da tarifa sao o imposto estadual ICMS e as
contribuicoes federais PIS e COFINS. Apds a inclusdao desses impostos tem-se a tarifa final de
energia elétrica cobrada ao consumidor residencial que se enquadra na classe B1.

Como esses impostos estdo discriminados na conta de energia, é possivel saber o valor que a
companhia elétrica (que para o Espirito Santo é a EDP - Energias de Portugal S.A.) cobra de
seus usuarios. Desta forma os impostos para o més de maio de 2015 (data inicial do estudo)
sao, ICMS 25%, PIS 1,65% e COFINS 7,6%, somando um total de 34,25% em impostos. Esses
valores podem variar mensalmente ou anualmente de acordo com a necessidade do governo,
porém para este estudo os impostos sao considerados constantes ao longo dos 25 anos de vida
util do sistema fotovoltaico, o que de acordo com Montenegro (2013) é uma consideracgao
plausivel.

Em relacdo a tarifacdo da energia, o valor para o municipio de Sao Mateus - ES, é de 0,3666
R$/kWh. Para a tarifacdo da energia sera considerada também a analise para as bandeiras
vermelha e verde além de um reajuste de 4,5% a.a. (Montenegro, 2013).

Outro fator que afeta nos custos € a manutencao do sistema. Para as despesas anuais com
Operacao e Manutencao (O&M), considera-se 1% ao ano sobre o valor total do sistema
(desconsiderando os custos com medidor de energia e DSV), gerando um valor de R$ 6,00
mensais. Este recurso permitiria uma troca de inversor ao longo da vida util do sistema e
despesas de O&M para um sistema fotovoltaico de pequeno porte.

Resumindo, as consideracdoes que foram feitas para os custos no fluxo de caixa deste estudo
sao:

Consumo médio mensal: 180 kWh/més;

Custo disponibilidade: 100 kWh/més (trifasico);

Total em impostos: 34,25 %;

Tarifa de energia: 0,3666 R$/kWh;

Bandeira verde: sem acréscimo na tarifa;

Bandeira vermelha: com acréscimo de 0,055 R$/kWh;
Reajuste anual tarifario: 4,5%;

Operacdo e manutencdo: 6,00 R$/més.



3.1.3. Receitas

Os dois fatores que afetam o fluxo de caixa sao a geracao de energia do sistema fotovoltaico, e
a reducdo de eficiéncia do sistema fotovoltaico.

A geracdo considerada do sistema fotovoltaico é de 85 kWh/més. Entretanto, para efeito de
calculo de geracao solar sera considerado apenas 80 kWh/més, pois ndo existe bateria no
sistema para reservar essa energia extra, e o sistema compensacao proposto pela ANEEL
(2014), ainda nao é satisfatoriamente aplicavel, pois ndo € uma lei sobre o assunto, apenas
uma cartilha deixando a opgao para as concessionarias adotarem ou ndo. Como custo de
disponibilidade adotado foi o de 100 kWh/més e o consumo total residencial € de 180 kWh/més
o saldo liquido sera de 100 kWh/més (180 kWh/més menos 80 kWh/més).

A queda de desempenho do sistema fotovoltaico € de 0,5% ao ano (Benedito, 2009).
Resumindo, as receitas que foram consideradas para o fluxo de caixa sao:

e Geracao fotovoltaica: 85 kWh/més;
e Queda de desempenho anual: 0,5%.

3.2. Cenarios considerados para analise do retorno financeiro

Com base nas informacgdes apresentadas, € possivel fazer uma analise do retorno financeiro ao
longo de 25 anos, e para tal foram definidos os seguintes cenarios:

e Cenario 1. Os impostos incidem sobre o valor total da energia elétrica consumida, e ndo sobre o
saldo liquido da diferenca entre a gerada e a consumida. Serd considerado bandeira vermelha;

e Cenario 2. Os impostos incidem sobre o valor total da energia elétrica consumida, e ndo sobre o
saldo liquido da diferenca entre a gerada e a consumida. Sera considerado bandeira verde;

e Cenario 3. O s impostos incidem sobre a diferenca entre a energia consumida e a energia solar
gerada. Sera considerada bandeira vermelha;

e Cenario 4. Os impostos incidem sobre a diferenca entre a energia consumida e a energia solar
gerada. Sera considerada bandeira verde;

e Cenario 5. Como forma de incentivo os cinco primeiros anos do ICMS nao é cobrado do consumidor,
apods esse tempo os impostos serdo incididos sobre o consumo total do usuario. Sera considerada
bandeira vermelha;

e Cenario 6. Como forma de incentivo os cinco primeiros anos do ICMS nao é cobrado do consumidor,
apods esse tempo os impostos serdo incididos sobre o consumo total do usuario. Sera considerada
bandeira verde;

e Cenario 7. Como forma de incentivo os cinco primeiros anos do ICMS nao é cobrado do consumidor,
apods esse tempo os impostos serao incididos sobre a diferenca entre a energia consumida e a
energia solar gerada. Sera considerada bandeira vermelha;

e Cenario 8. Como forma de incentivo os cinco primeiros anos do ICMS nao é cobrado do consumidor,
apods esse tempo os impostos serao incididos sobre a diferenca entre a energia consumida e a
energia solar gerada. Sera considerada bandeira verde.

Esses cenarios sao mostrados de forma resumida na Tabela 1.

Tabela 1. Condicdes dos diferentes cenarios tragados para 25 anos de vida util. Fonte: os autores.

Cenario Imposto Bandeira Isencao do ICMS
1 Total consumido Vermelha Nao
2 Total consumido Verde Nao
3 Saldo liquido Vermelha N3o

4 Saldo liquido Verde Nao



5 Total consumido Vermelha Sim:

6 Total consumido Verde Sim:

7 Saldo liquido Vermelha Sim:

8 Saldo liquido Verde Sim:

0s 5 primeiros anos

0s 5 primeiros anos

0s 5 primeiros anos

0s 5 primeiros anos

3.3. Exemplo de calculo para os dois primeiros meses

Para a analise de retorno do investimento do sistema fotovoltaico residencial € utilizada a
analise de VPL ao longo de 25 anos (300 meses), que é a vida util média do equipamento de
geracao. Para a Taxa Minima de Atratividade (TMA), utiliza-se a caderneta de poupanca como
base, desse modo considerou-se juros de 7,0 % ao ano, ou 0,58 % ao més. A vantagem da
caderneta é a liquidez diaria, a isencdo dos impostos de renda (IR) sobre operagdes financeiras
(IOF), a auséncia de taxas por parte dos bancos e a liberdade de poder retirar o dinheiro a

qualquer momento.



Para um tempo de 300 meses (25 anos) e uma TMA de 0,58% ao més (i = 0,0058), o investimento inicial € de I, = RS
7.200,00. Ainda uma simples andlise de payback ¢ possivel com o resultado do VPL, obtendo-se assim o tempo de
retorno que o sistema fotovoltaico iria comegar a gerar economia para 0 Usuario.

E exemplificado o cdlculo do VPL para os dois primeiros meses dos 300 que formam o periodo total do cenério 7. A

expressdo do VPL, Equagdo (1) VPL; = E}‘:l% — I, particularizado para o primeiro més, janeiro de 2015 (n = 1),

€ VPL; o058 = ﬁ — 7.200, sendo o fluxo de caixa (Fc,) obtido como Fc¢, = A, — B, . Em que A, representa o

prego da energia elétrica com impostos e sem utilizar energia solar, e B, representa esse valor quando se utiliza energia
solar e outros encargos.

O valor da energia sem impostos € calculado multiplicando a tarifa total (incluindo o efeito da bandeira tariféaria) pelo
consumo em kWh. Para o cendrio 7 a tarifa sem bandeira é 0,3666 R$/kWh, e com efeito da bandeira (vermelha) é

0,0550 R$/kWh, totalizando 0,4216 RS/kWh. Como o consumo de energia mensal ¢ de 180 kWh o prego sem imposto

consumo sem impostos __ 75,89

[1-(PIS+COFINS+ICMS)]  [1-(0,01654+0,076+0,25)]

resulta 75,89 R$/més. Desse modo para o termo A, tem-se A, =

R$ 115,42. O termo B, inclui o valor de manutengdo do sistema de 6 RS/més, e o valor com imposto sobre a

disponibilidade de 100 kWh que gera um custo de 42,16 R$/més. O valor com PIS e COFINS e com isengido de ICMS,

tem-se B, = 6 + LRI = R$ 52,46. Com isso o fluxo de caixa ¢ F¢; = 62,96 RS/més.
[1-(0,0165+0,076+0,00)]
Com isso o valor presente liquido (I més depois de iniciado o projeto) € VPL; o = %—RS 7.200 =

R$62,5969 — R$ 7.200 = —RS 7.137,40.

Esse valor € utilizado como investimento inicial (/,) para o més de fevereiro de 2015 (n = 2), sendo VPL; s =

FCq FCs
(1+i)r  (1+i0)2

—1I,. O termo FC, ¢ FC, = A, — B,. Considerando que o consumo € os impostas sdo constantes tem-se

: ac & RS 62,96
que A, = A, e B, = B,, desta forma FC, = R$ 62,96, com isso o VPL para o segundo més é VPL, ;.4 = (1+0,0058)L
(:iz—?;z‘ R$7.200,00 = —R$ 7.075,16, este valor é o novo I, para o proximo més, e assim sucessivamente. O

resultado deste processo para os 300 meses (25 anos) € apresentado na proxima segao.

4. Resultados e discussoes

Neste trabalho sao abordados oito cendrios que procuram reproduzir as condicoes reais
vivenciadas pelos moradores da cidade de Sao Mateus - ES, Brasil e situacdes que incorporem
sugestdes para uma melhora na politica de incentivo do que vem sendo adotada.

O procedimento detalhado na secdo §3.3 é generalizado para cada um dos oito cenarios ao
longo de 25 anos, iniciando em janeiro de 2015. Duas figuras sao geradas para auxiliar na
analise dos resultados.

A Figura 7 apresenta o comportamento do VPL para cada cenario e para diversos instantes de
tempo. Embora a abcissa apresente o tempo em anos, o calculo via Equacdo (1) é mensal. De
um modo geral o VPL, no inicio, € negativo para todos os casos, aumenta com o tempo
tornando-se positivo em instantes de tempos diferentes.

O investimento se torna viavel apenas quando o VPL comeca a ficar positivo, ou seja, atingir o
valor zero esta associado com o melhor retorno do cenario considerado.

O Unico cenario que nao ocorre retorno € o segundo, pelo fato dos impostos serem cobrados
em cima do consumo total, nao sobre o saldo gerado entre o consumido pela residéncia e



gerado pelo sistema, e a bandeira verde nao acrescentar custos na tarifa faz com que seja mais
vantajoso ao consumidor comprar energia fornecida pela concessionaria do que instalar o
sistema fotovoltaico em sua residéncia, que nao gerard nenhum retorno financeiro.

A curva do cenario 7 resulta em um maior VPL ao final dos 25 anos quando comparados aos
outros, ja o cenario 1 foi o que obteve o menor VPL, desconsiderando que o cenario 2 nao
gerou um VPL positivo. Os cenarios 1, 2, 5 e 6, nos quais a carga tributaria incide sobre o valor
total da energia elétrica consumida, sdo os que apresentam pior desempenho, sendo portanto
0S menos atrativos para o consumidor, em termos de incentivo ao uso da energia solar.
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Figura 7. Variacao do VPL ao longo de 25 anos para os 8 cenarios detalhados na Tabela 1. Fonte: os autores.

Para as condicOes do cenario 7, o investimento é pago antes do que os outros casos e comega a
gerar uma economia interessante para o usuario. As condicdes desse cendrio com incentivo de
isencdao do ICMS nos cinco primeiros anos, e apos esse tempo os impostos serdo incididos sobre
a diferenca entre a energia consumida e a energia solar gerada, e considerando a bandeira
vermelha, levaria a uma situacao financeira mais atrativa para o usuario dentre todos os
cenarios apresentados. Os detalhes do payback dos cenarios apresentados sao mostrados na
Tabela 2, onde a vantagem do cenario 7 é evidente, seguido pelos cenarios 8, 3,4, 5,6 e 1,
respectivamente.

Tabela 2: Payback dos cenarios. Fonte: os autores.

Cenario Data Payback
1 Novembro de 2037 21 anos e 11 meses
2 - -
3 Setembro de 2027 11 anos e 9 meses
4 Abril de 2029 13 anos e 4 meses

5 Agosto de 2029 13 anos e 8 meses



6 Abril de 2032 16 anos e 4 meses
7 Maio de 2025 9 anos e 5 meses
8 Novembro de 2026 10 anos e 11 meses

A proposta de isencao do ICMS, durante um periodo de tempo de cinco anos, € uma iniciativa
do governo de Minas Gerais (BVK - Energia Solar, 2015) para incentivo a instalacao do sistema
fotovoltaico. O recolhimento desse imposto, que pode variar de acordo com a necessidade do
governo assim como a tarifa através das bandeiras e contratos, pode funcionar como uma
valvula de escape para arrecadacao de tributos com intuito de suprir a falta de planejamento e
organizagcao, demonstrada com a atual crise energética no pais.

Outro fator importante é o estrangulamento por questdes climaticas. O incentivo da
diversificacdo da matriz energética, juntamente com a proposta de o imposto ser cobrado sobre
o saldo entre o consumo e geragao, é bastante atrativo para a sociedade e para o meio
ambiente, e ndao tanto para as concessionarias de energia que s6 visam lucros exorbitantes e
ndao presam pela eficiéncia da distribuicdo energética que deveria existir no Brasil.

Algumas consideracoes, como a taxa de reajuste anual da tarifa energética, foram tomadas a
partir de alguns histéricos pesquisados por Montenegro (2013) e com base nos atuais reajustes
gue vem sendo feitos. Quanto mais caro for essa tarifa, mais viavel seria a instalacdo de um
sistema fotovoltaico nas residéncias. Essa analise de sensibilidade pode ser visualizada na
Figura 8 que apresenta o VPL final para cada cenario apds 25 anos.

Analisando os resultados da Figura 8 e como comentado anteriormente, o cenario 7 obteve o
melhor VPL, uma vez que nesse cenario existe uma cobranca de impostos apenas no valor
liguido da conta, isencdo do ICMS durante os 5 primeiros anos e a tarifacdo da energia elétrica
com bandeira vermelha. Nesta figura fica claro que com incentivos do governo bem como uma
cobranca justa do imposto, apenas na diferenca entre o valor consumido da rede valor gerado
pela energia fotovoltaica, aumenta o valor do VPL do projeto e reduz o tempo de retorno do
mesmo, como mostra a Tabela 2.
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Figura 8. VPL final para os 08 cenarios detalhados na Tabela 1. Fonte: os autores.



N&o sdo incorporados na analise econémica o IGP-M (indice Geral de Precos do Mercado) e a
taxa de iluminacgao publica. O IGP-M, que é utilizado para a correcao de contratos de aluguel e
tarifas de energia elétrica, varia mensalmente. A taxa de iluminagdao também é sujeito a
variagcdo no mesmo municipio. Estas duas contribuicoes aumentam o custo de energia elétrica
em média de 30,00 R$/més (no caso das contas de luz utilizadas para esse trabalho) com
consequéncias no VPL e na taxa de retorno do investimento. A taxa publica é desconsiderada
em virtude de que sua cobranca é considerada ilegal, por afrontar diretamente a Constituicao
Federal, devendo cada Municipio custear, através de sua prépria arrecadacao oriunda dos
impostos que institui, o servico de iluminacao publica, assim como outros, como a limpeza
publica, a coleta de lixo e a taxa de bombeiros.

A politica que vem sendo adotada pelo governo é a utilizacdo de créditos em contas futuras,
decorrente do excedente ndo consumido gerado pelo sistema fotovoltaico. Essa politica parece
nao ser muito atrativa financeiramente para o contribuinte, visto que o sistema fotovoltaico
ainda é um investimento que tem mais um apelo ambiental do que econdmico, e tem um custo
inicial elevado.

Por conta disso a abordagem de comprar os modulos solares para apenas gerar a diferenca
entre o custo disponibilidade e o consumo médio residencial é bastante pertinente, pois nao
geraria créditos, mas pelo menos um sistema com menor poténcia proporciona um menor custo
inicial, o que tornaria financeiramente mais atrativo.

Uma iniciativa interessante do governo para estimular o uso da energia solar € a compra do
equipamento ao final de sua vida util, ou como forma de desconto para aquisicao de um
equipamento novo. Assim além de gerar um capital para o usuario evitaria que o equipamento
seja descartado de forma inadequada.

5. Conclusoes

A atual politica do governo do Espirito Santo no que se refere a regulamentacao e incentivo da
energia solar fotovoltaica, € baseada em que (i) o excedente de energia gerado pelo sistema
fotovoltaico sera utilizado como crédito nas contas futuras, e (ii) o fato do consumidor ter a
obrigatoriedade de pagar o custo de disponibilidade (que depende da instalagao da rede elétrica
em sua residéncia). Sao medidas nao atrativas para massificar seu uso, uma vez que o sistema
tem um custo elevado.

Dos oito cenarios analisados, o que reflete melhor a condicdo atual desfavoravel da
implementacao da energia fotovoltaica sao os cenarios 1 e 2, com impostos incidindo sobre o
valor total consumido pela residéncia e sem isencdo do ICMS. Para o cenario 1 com bandeira
vermelha, estima-se um tempo de retorno de aproximadamente 22 anos de um produto que
tem vida util de 25 anos, ja o cenario 2 com bandeira verde nao € viavel por que o tempo de
retorno do investimento é maior do que a vida util prevista do sistema. O que mostra, que em
condicOes desfavoraveis para geracao elétrica no pais, assinalado pela bandeira vermelha, que
implica poucas chuvas e por tanto reservatdrios ndao sendo abastecidos, é favoravel a utilizagao
da energia solar, tanto como um apelo ambiental como para o financeiro em longo prazo.

Um fato que deve ser levado em consideragcdo é que nesses cenarios de aumento da tarifa de
energia e do uso de bandeiras tarifarias, ocorre um aumento da taxa de inflagdao e assim o
poder de compra da populacao se reduz. Apesar da inflagao nao ser um fator para a tomada de
decisao do aumento ou diminuicdo do preco da tarifa, que é através de contratos, uma
populacao com poder de compra menor precisa de economizar, e essa economia poderia ser
gerada a partir da utilizacao da energia solar.

O que acontece € que o custo inicial, a falta de lobby para essa fonte energética e a falta de
uma politica de incentivo do governo que beneficiasse a populacao de fato, faz com que em
época de crise energética seja mais facil a sociedade pagar a mais com o aumento da tarifa, do
gue investir em uma fonte alternativa como células fotovoltaicas.



Em um pais como o Brasil, que tem potencial para explorar diversas fontes de energia, é
inadmissivel que a geracao de energia elétrica ser tdo dependente de hidrelétricas. Se o
governo investisse em uma malha integrada de distribuicao de energia onde pudesse explorar
diferentes potencias energéticos proporcionados pelas diferentes regides do pais,
consequentemente dificilmente passariamos por crises energéticas e nao teriamos que pagar
precos exorbitantes para manter o governo e seus financiadores.

Desta forma, o trabalho elaborado permite de forma resumida destacar que o sistema
fotovoltaico pode vir a se tornar viavel, a depender:

1. da adogao de politicas adequadas de incentivo, traduzidas por exemplo em impostos que incidam
apenas sobre a diferenca entre a energia elétrica consumida e a energia elétrica gerada pelo
equipamento fotovoltaico; e

2. da acentuacao dos efeitos decorrentes das mudancgas climaticas, onde a escassez de chuvas para
alimentar reservatérios e o aumento da incidéncia de raios solares sdo fatores favoraveis para
instalacao do sistema fotovoltaico.
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