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confie Nele, e Ele agira.”
(Salmos 37:5)
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RESUMO

Este trabalho explora o impacto da Lei n° 14.300 na atratividade de empreendimentos de
microgeracdo fotovoltaica, realizando um estudo de caso em que se quantifica a influéncia
financeira, ao longo dos anos, da nova taxagdo progressiva do Fio B. Através de um estudo
comparativo, observa-se os impactos financeiros da tarifagdo progressiva prevista na lei.
Constata-se que, enquanto os avangos tecnoldgicos tém reduzido consistentemente os custos de
instalacdo e melhorado a eficiéncia dos sistemas, a nova legislacdo pode representar desafios
significativos em termos de rentabilidade para projetos de microgeracdo fotovoltaica. Este
trabalho destaca a importancia de uma abordagem equilibrada na formulacéo de politicas que
promova a geracdo através da energia solar, mas também considere a sustentabilidade
financeira dos projetos. A analise sugere a necessidade de uma continua colaboracdo entre 0s
diversos agentes do setor para assegurar um futuro energético renovavel e economicamente

viavel.

Palavras-chave: microgeracéo fotovoltaica; lei n° 14.300; viabilidade financeira.



ABSTRACT

This paper explores the impact of Law 14.300 on the attractiveness of photovoltaic
microgeneration projects, carrying out a case study in which the financial influence of the new
progressive percentage tax on the B Wire is quantified over the years. Through a comparative
study, the financial impacts of the progressive charging provided for in the law are observed. It
found that while technological advances have consistently reduced installation costs and
improved system efficiency, the new legislation could pose significant challenges in terms of
profitability for photovoltaic microgeneration projects. This work highlights the importance of
a balanced approach to policymaking that promotes generation through solar energy, but also
considers the financial sustainability of projects. The analysis suggests the need for continued
collaboration between the various players in the sector to ensure a renewable and economically

viable energy future.

Keywords: photovoltaic microgeneration; law No. 14,300; financial viability.
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1 INTRODUCAO

Ao longo das ultimas décadas, o cenario energético mundial tem experimentado
mudancas profundas e aceleradas. Para atender a sua crescente necessidade de energia, 0 mundo
historicamente tem dependido de fontes de energia ndo renovaveis, como gas natural, petréleo
e carvao. Ainda que esses combustiveis fasseis sejam abundantes e lucrativos em varias regides,
eles sdo limitados e causam graves consequéncias socioeconémicas e ambientais
(FOMATHEUS, 2015).

A queima de combustiveis fosseis tem sido a principal fonte de emisses de gases de
efeito estufa, como o dioxido de carbono (CO2), desde a Revolugdo Industrial. O fendbmeno das
mudancas climaticas tem sido associado a maior concentracao desses gases na atmosfera, o que
resulta em eventos climaticos extremos, elevacdo do nivel do mar e perda de biodiversidade.
Para mitigar os efeitos das mudancas climaticas, o Painel Intergovernamental sobre Mudangas
Climéticas (IPCC) e outras organizac¢@es internacionais tém alertado repetidamente para a
necessidade de uma mudanca para um modelo energético mais sustentavel (CHAMBULE,
2010).

Paralelamente aos desafios ambientais, o cenario geopolitico do petroleo e outros
combustiveis fosseis tém sido marcado por instabilidades. As oscilag@es nos precos, conflitos
em regides produtoras e a crescente preocupagao com a seguranca energética tém incentivado
nacdes a diversificar suas matrizes e buscar autonomia (EPE, 2014).

Em uma situacdo como essa, as fontes de energia renovaveis se tornam uma solugéo
essencial. Essas fontes de energia prometem ndo apenas diminuir o efeito que a geracao de
energia tem no meio ambiente, mas também fornecer uma fonte de energia mais descentralizada
e confiavel. Investimentos e estudos substanciais tém sido realizados em muitas das opcGes
disponiveis, incluindo energia solar, edlica, hidrelétrica, geotérmica e biomassa. Alguns estudos
gue baseiam este trabalho séo de: Bezerra (2022), Cavalcante (2020), Janousek (2022) e Lira
(2019).

O compromisso global com as energias renovaveis foi solidificado através de acordos
internacionais, como o Acordo de Paris, no qual paises se comprometeram a tomar medidas
para limitar o aquecimento global. O investimento em fontes renovaveis ndo € apenas uma
questdo de sustentabilidade, mas também econémica, a medida que os custos associados a
tecnologias como solar e eolica continuam a diminuir, tornando-as competitivas em relacéo as
fontes tradicionais (STEFANELLO, 2019).
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No entanto, a transi¢do energeética apresenta alguns obstaculos. Os obstaculos a serem
superados incluem a reestruturacdo de mercados e infraestruturas, a incorporacdo de fontes
renovaveis intermitentes a rede e a necessidade de inovacGes no armazenamento de energia.
Ainda assim, devido a necessidade urgente de enfrentar o impacto da mudanga climética e a
promessa de uma matriz energética mais resiliente e autbnoma, parece que a tendéncia para um
futuro energético mais limpo e sustentavel € inevitavel.

Nos ultimos anos, houve um aumento na busca por opgdes diferentes de fornecimento
energético, impulsionado pela busca de economia na fatura de energia. Os sistemas de geracao
solar em pequena escala surgem como uma solugdo promissora para essa necessidade, pois séo
capazes de produzir eletricidade de maneira eficiente e limpa, aproveitando a energia solar.
Essa alternativa ndo apenas reduz os impactos ambientais da geracdo de energia, mas também
pode proporcionar independéncia energética e reducdo dos custos com eletricidade ao longo do
tempo. Embora os beneficios ambientais e a autonomia sejam claros, uma pergunta comum que
surge ¢: “Esse investimento ¢ realmente viavel financeiramente?"

Os custos iniciais envolvidos na instalacdo e operacdo de um sistema de microgeracao
fotovoltaica sdo: aquisicdo de equipamentos, mdo de obra para instalagdo e manutencdes
periddicas (CASTRO, 2007). Gerando poupancas substanciais ao reduzir ou eliminar a
necessidade de energia da rede, o sistema fotovoltaico torna-se atrativo. Os governos
incentivam frequentemente a ado¢do da energia solar com incentivos como créditos fiscais,
descontos e financiamento a juros baixos. Uma fonte adicional de rendimento pode ser gerada
através da venda de energia excedente a rede em muitos locais. Essas economias devem ser
consideradas ao longo da vida util estimada do sistema fotovoltaico, que normalmente é de 20
a 25 anos (CARVALHO et.al., 2019).

Considerar a projecéo da inflacao, os ajustes tarifarios e a depreciacao dos equipamentos
ao longo dos anos sao cruciais para um calculo preciso do tempo de retorno do investimento.
Um ponto importante a considerar é que os sistemas de microgeragdo fotovoltaica exigem um
investimento inicial substancial. No entanto, pesquisas recentes sugerem que estdo se tornando
cada vez mais viaveis economicamente (CARVALHO et.al, 2019). Com a reducdo dos custos
e a otimizacéo da eficiéncia dos equipamentos, 0s incentivos governamentais € a economia nas
contas de eletricidade, em uma analise inicial, parece ser atrativo investir nesta tecnologia.

A Resolucdo Normativa 482/2012 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL)
estabelece as condic¢des gerais para 0 acesso de micro e minigeragéo distribuida aos sistemas
de distribuicdo de energia elétrica e cria o sistema de compensacdo de energia no Brasil.

Microgeracdo distribuida € um sistema de geracédo de energia elétrica com poténcia instalada
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de até 75 quilowatts (kW). Geralmente é utilizado em residéncias, pequenos comércios,
industrias de pequeno porte e propriedades rurais. O excedente de energia gerado pela
microgeracao pode ser injetado na rede elétrica, gerando creditos que podem ser utilizados para
abater o consumo de energia em momentos nos quais a geracdo solar ndo € suficiente.
Minigeracdo distribuida refere-se a sistemas com poténcia instalada superior a 75 kW e igual
ou inferior a 5 megawatts (MW). Pode ser implementada em empreendimentos comerciais,
industriais, agronegdécios, condominios e outros estabelecimentos de maior porte. Assim como
na microgeragdo, a minigeracdo também utiliza o sistema de compensac¢do, permitindo que o
excedente de energia seja injetado na rede e convertido em créditos. Usinas de geragdo
distribuida sdo sistemas com poténcia superior a 5 MW. Normalmente destinadas a
empreendimentos de maior porte, como usinas fotovoltaicas comerciais ou industriais. O
regime de compensacdo é semelhante, mas ha particularidades relacionadas ao porte e a
operagdo dessas usinas. A Resolucdo 482/2012 estabelece as regras para o sistema de
compensacdo de energia, no qual os consumidores podem utilizar a energia excedente gerada
por seus sistemas fotovoltaicos para abater o consumo de energia da rede elétrica em momentos
nos quais a geracao solar néo é suficiente (NETO, 2014).

Os sistemas fotovoltaicos sdo compostos por painéis solares (que contém células
fotovoltaicas) suporte para os painéis, inversor solar, string box e cabeamento. Estas células,
feitas predominantemente de silicio, tém a propriedade de converter a luz solar direta em
corrente elétrica através do chamado "efeito fotovoltaico”. Quando a luz incide sobre a célula,
ela libera elétrons, criando uma corrente que pode ser usada para alimentar dispositivos elétricos
ou ser armazenada em baterias (BLUESOL, 2015).

Figura 1: Célula Fotovoltaica de Silicio

Contato Frontal

Silicio tipo “n"

Contato de Base

\ Jungdo “pn”
Silicio tipo "p"”

Fonte: Blue Sol, 2015.
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A modularidade da microgeracdo fotovoltaica é um grande atrativo. Isso significa que
o0s sistemas podem ser ajustados para atender as necessidades especificas do usuario, podendo
ser expandida aproveitando-se integralmente os equipamentos ja instalados. Além disso, a
energia solar tornou-se cada vez mais acessivel e atraente devido aos avancgos na eficiéncia das
células fotovoltaicas e a redugdo dos precos dos painéis nos Ultimos anos.

A venda do excedente de energia gerada para a concessionaria pode ser uma fonte
adicional de renda em varios lugares (CAVALCANTE et al., 2020). O SCEE (Sistema de
Compensacdo de Energia Elétrica) é um sistema no qual a energia ativa é injetada por uma
unidade consumidora com microgeracdo ou minigeracdo distribuida na rede da distribuidora
local. Essa energia é cedida a titulo de empréstimo gratuito e posteriormente compensada com
0 consumo de energia elétrica ativa ou contabilizada como crédito de energia de unidades
consumidoras participantes do sistema (BEZERRA,2023).

Em resumo, a microgeracdo fotovoltaica representa uma revolugdo no cenario
energético, permitindo que individuos e empresas se tornem produtores de energia. Ela
encapsula a promessa de um futuro mais sustentavel, descentralizado e autbnomo no que diz
respeito a geracdo e ao consumo de energia. Neste trabalho, discute-se as consideracoes
financeiras relacionadas a implementacdo de um sistema de microgeracao fotovoltaica, levando

em consideracdo a tarifacdo complementar prevista pela Lei n® 14.300.

1.1 LEI N° 14.300 E SUA IMPORTANCIA PARA O CENARIO DA GERACAO
FOTOVOLTAICA NO BRASIL

A Lei n° 14.300, também conhecida como Marco Legal da Geracdo Distribuida (GD),
foi publicada em 7 de janeiro de 2022 e trouxe mudancas significativas para o setor de energia
solar no Brasil. Esta lei federal aborda os conceitos e regras de transicdo para a alteragdo do
novo modelo de compensacao de energia, substituindo a antiga REN 482/2021 (BEZERRA,
2023).

A Lei 14.300 é importante, pois estabelece um marco regulatorio para o setor de energia
solar no Brasil, trazendo mais seguranca juridica e previsibilidade para os investidores. Além
disso, as mudancas propostas pela lei visam equilibrar os interesses dos consumidores e das
concessiondrias de energia, garantindo a sustentabilidade do setor no longo prazo (BEZERRA,
2022).


https://luzsolar.com.br/lei-14300-22/
https://luzsolar.com.br/lei-14300-22/
https://luzsolar.com.br/lei-14300-22/
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1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Geral

Avaliar a viabilidade financeira de implantar e operar um sistema de microgeragao
fotovoltaica no Brasil, levando em consideracdo as mudancas na taxacdo tariféria previstas pela
Lei n° 14.300.

1.2.2 Especificos

Para se alcancar o objetivo geral deste trabalho, se estabeleceu os objetivos especificos
que seguem.

e Realizar um levantamento do panorama atual da geracao fotovoltaica no Brasil e no
mundo.

e Realizar umaandlise do impacto da Lei n°® 14.300, especialmente no que diz respeito
ao impacto financeiro para a microgeracao fotovoltaica.

e Apresentar os principais custo envolvidos na implantacdo e operacéo de usinas de
microgeragdo fotovoltaica;

e Realizar um estudo de caso para ilustrar uma comparacgéo de viabilidade financeira
entre um empreendimento de microgeracdo fotovoltaica com e sem o impacto
financeiro da Lei n° 14.300, ao longo dos anos.

e Estabelecer conclus6es baseadas nos resultados alcangados no estudo de caso.

1.3 JUSTIFICATIVA

A fim de enfrentar os desafios impostos pela mudanca climatica e pela crescente
demanda por energia, é necessario passar a utilizar fontes de energia renovaveis em todo o
mundo. A energia solar fotovoltaica, que atende aos principios de eficiéncia energética e
sustentabilidade, surge como uma alternativa promissora nesse contexto. A microgeracao
fotovoltaica no Brasil tem crescido rapidamente devido interesse crescente de empresas e
consumidores em alternativas de producdo de energia mais acessiveis e sustentaveis.

Neste trabalho se propde realizar uma analise comparativa detalhada da viabilidade
financeira de um sistema de microgeracéao fotovoltaica ficticio, considerando a progressao da

taxacdo tarifaria prevista pela Lei n° 14.300. A pesquisa se justifica pelo interesse de usuérios,
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potenciais usudrios, investidores e fornecedores em entender, na pratica, 0s impactos
financeiros previstos na Lei n° 14.300, neste mercado, nos proximos anos.

A andlise proposta é util ndo apenas para fornecedores, investidores e consumidores,
mas também para os formuladores de politicas publicas, pois fornece informacdes sélidas para
avaliar os efeitos da legislacdo atual, permitindo que esses agentes possam planejar estratégias

mais assertivas para promover viabilidade financeira e sustentabilidade para esse mercado.

1.4 ESTRUTURA DO TRABALHO

Este trabalho se estrutura em 5 capitulos, onde os 4 capitulos seguintes abordam os

temas descritos abaixo.

No capitulo 2 sdo abordadas explicacOes sobre sistema de microgeracdo fotovoltaica,

com sua evolucdo, trajetoria de crescimento, fatores impulsionadores e desafios.

No capitulo 3 é explanada a Lei n° 14.300 e como ela impacta o cenario fotovoltaico

brasileiro atual.

Ap0s, no capitulo 4, sdo apresentados os principais indicadores de viabilidade financeira

que podem ser adotados para empreendimentos de geracéo fotovoltaica.

No capitulo 5 é realizado um estudo de caso que permite quantificar o impacto da lei na
atratividade de empreendimentos de microgeracdo fotovoltaica. O estudo de caso aborda os
custos de instalacdo e o periodo de retorno e lucro de empreendimentos desta natureza, e séo

discorridas as principais mudangas que a lei impde.
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2 PANORAMA GERAL SOBRE A GERACAO FOTOVOLTAICA NO BRASIL E NO
MUNDO

A microgeracdo fotovoltaica é uma solucdo viavel e promissora para os desafios de
sustentabilidade, seguranca e independéncia de fontes de energia ndo renovaveis. Ele representa
uma solucdo direta para os problemas ambientais e a crescente demanda por energia,
fornecendo uma maneira de descentralizar a producédo de energia, enquanto reduz a pegada de
carbono (CHAMBULE, 2010).

2.1 EVOLUCAO E CRESCIMENTO DA MICROGERACAO FOTOVOLTAICA NOS
ULTIMOS ANOS

Ao longo das ultimas décadas, a microgeracdo fotovoltaica tem experimentado um
crescimento notavel gracas aos avangos tecnoldgicos, a reducdao dos precos e 0 aumento da
popularidade em todo o mundo. Este crescimento ndo € apenas uma tendéncia temporéria, é
uma resposta firme aos problemas energéticos e ambientais que estdo sendo enfrentados em
todo 0o mundo. A seguir € apresentada resumidamente a trajetoria de crescimento dessa industria
e os fatores motivadores (SAUAIA, 2019).

2.1.1 Trajetdria de crescimento

Os primordios da geracdo fotovoltaica remontam ao inicio da exploracdo espacial na
década de 1950 e 1960. A necessidade de fornecer energia a satélites e outros equipamentos
espaciais de forma autdbnoma impulsionou o desenvolvimento e a ado¢do de células solares
fotovoltaicas como fonte de energia. O primeiro satélite a utilizar células solares foi o Vanguard
1, lancado pelos Estados Unidos em 1958. No entanto, as células solares nesse periodo eram
relativamente ineficientes e caras. As primeiras células solares eram baseadas em silicio
cristalino, e os satélites inicialmente dependiam mais de baterias recarregaveis ou fontes de
radioisétopos para energia.

Com o tempo, as tecnologias fotovoltaicas avangaram, impulsionadas em grande parte
por investimentos em pesquisa e desenvolvimento para aplicac@es espaciais. As células solares
de silicio amorfo e células solares de arsenieto de galio (GaAs) tornaram-se comuns devido a
sua maior eficiéncia e menor peso em comparacdo com as celulas de silicio cristalino
(RABELO, 2022).
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Até o inicio dos anos 2000, a energia solar fotovoltaica era percebida mais como uma
tecnologia nicho, utilizada predominantemente em aplicacdes off-grid e em regides remotas.
Contudo, o crescimento da consciéncia ambiental e os primeiros sinais de viabilidade comercial
comecaram a mudar esta percepcdo (NAKABAYASHI, 2014).

Os anos 2010 a 2020 testemunharam um crescimento explosivo na adogdo de energia
solar. Varios paises, incluindo Alemanha, China, EUA e india, estabeleceram metas ambiciosas
de energia renovavel e implementaram politicas incentivadoras. Durante esse periodo, a
capacidade instalada de energia solar fotovoltaica cresceu exponencialmente
(NAKABAYASHI, 2014).

A tendéncia continuou nos anos 2020, com uma queda acentuada nos custos e um
aumento significativo na eficiéncia dos painéis. A microgeracdo fotovoltaica, em particular,
ganhou destaque, com sistemas residenciais e comerciais se tornando comuns em muitas
regides (BEZERRA, 2022).

Hoje em dia as expectativas de expansdo da microgeracao distribuida se mantém
elevadas. De acordo com a Bloomberg (2023) a poténcia instalada global da geracdo
fotovoltaica deve crescer 392 GW em 2023, dos quais 3 GW estdo instalados no Brasil
(Governo Federal, 2023). Segundo projecao apresentada para os Cenarios Socioecondmicos e
Demanda para 2050, a energia fotovoltaica, na modalidade geracédo distribuida, tem potencial
a suprir até 72,22% da area de carga demandada pelo setor residencial até 2050
(STEFANELLO etal., 2019).

Os principais fatores impulsionadores deste crescimento sdo apresentados na secdo

seguinte.

2.1.2 Fatores impulsionadores

e Reducdo de Custos: talvez o maior catalisador do crescimento da microgeragédo
fotovoltaica tenha sido a queda vertiginosa nos custos dos mddulos fotovoltaicos.
Impulsionados pela inovacdo tecnoldgica, economias de escala e concorréncia
intensificada, os precos dos painéis solares cairam mais de 80% na década de 2010
(DANTAS, 2018).

e Incentivos Governamentais: subsidios, tarifas feed-in, créditos fiscais e outras politicas
de incentivo desempenharam um papel crucial em tornar a energia solar uma opcao
economicamente viavel no Brasil. Por exemplo, a Resolu¢gdo Normativa 482/2012 da

ANEEL estabeleceu as condicOes gerais para 0 acesso de micro e minigeradores de
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energia elétrica aos sistemas de distribuicdo de energia elétrica. Ela permite a geragédo
distribuida, incluindo a solar, e estabelece as regras para a compensacdo de energia
elétrica. Os sistemas de microgeracdo fotovoltaica podem aderir ao sistema de
compensacao de energia elétrica, isso significa que a energia gerada e ndo consumida
instantaneamente pode ser injetada na rede elétrica, gerando créditos que podem ser
utilizados para abater o consumo em outros momentos. Em alguns estados brasileiros,
0s governos estaduais oferecem isencdo ou reducdo do Imposto sobre Circulacdo de
Mercadorias e Servicos (ICMS) sobre a energia gerada por sistemas de microgeracéo
fotovoltaica. 1sso contribui para tornar a geragéo solar mais atrativa economicamente.
Alguns bancos e instituicdes financeiras oferecem linhas de crédito especiais e
financiamentos para a instalacdo de sistemas de energia solar, muitas vezes com
condicdes facilitadas. O governo realiza leil6es de energia, incluindo projetos solares,
para promover o investimento em larga escala. Esses leildes incentivam o crescimento
do setor solar no pais (DANTAS, 2018).

Consciéncia Ambiental: o crescente reconhecimento das mudancas climaticas e a
necessidade de transicdo para fontes de energia limpa impulsionaram o interesse publico
e o0 investimento na energia (CHAMBULE, 2010).

Tecnologia e Eficiéncia: avancos em pesquisas resultaram em painéis mais eficientes,
inversores mais confiaveis e sistemas de armazenamento mais sofisticados. A eficiéncia
dos painéis solares fotovoltaicos melhorou ao longo do tempo devido aos avangos
tecnologicos. Painéis fotovoltaicos mais eficientes, baseados em tecnologias como
células monocristalinas e policristalinas, tém se tornado mais comuns. Mddulos
fotovoltaicos de alta eficiéncia, como os de filmes finos e bifaciais, também estdo sendo
mais amplamente adotados (CAVALCANTE, 2020).

Modelos Financeiros Inovadores: o surgimento de modelos de negécios, como acordos
de compra de energia (PPAs) e leasing de sistemas solares, facilitou a adocgdo da
microgeracdo fotovoltaica por reduzir o 6nus financeiro inicial para os consumidores
(CARVALHO, 2019).

Integracdo a Rede e Net Metering: a capacidade de vender o excedente da energia gerada
e devolvida a rede, em muitos paises, tornou a microgeracdo fotovoltaica ainda mais

atraente para os consumidores (EPE, 2014).
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2.3 INCENTIVOS E SUBSIDIOS GOVERNAMENTAIS

Muitos governos oferecem incentivos para encorajar a adocao de sistemas fotovoltaicos.

No Brasil, as principais iniciativas do governo para estimular esse mercado sao apresentadas a
seguir (CARVALHO, 2019).

Programa de Desenvolvimento da Gera¢do Distribuida de Energia Elétrica (ProGD): é
um programa da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) que visa estimular o
desenvolvimento da geracdo distribuida, incluindo a microgeracdo solar. Ele abrange
diversas iniciativas, como o Net Metering.

Leildes de Energia: o governo realiza leilGes de energia, nos quais 0s projetos de geracdo
solar podem participar, para vender a energia gerada. Esses leildes podem oferecer
contratos de longo prazo, o que proporciona uma fonte estavel de receita para o0s
projetos.

Financiamentos e Linhas de Crédito: instituicdes financeiras e agéncias governamentais
podem oferecer financiamentos e linhas de crédito especiais para projetos de energia
solar, visando facilitar o acesso a essas tecnologias.

Isencdo ou Reducéo de Impostos: em alguns casos, pode haver isenc¢des ou redugdes de
impostos para equipamentos e sistemas de energia solar. Isso varia de acordo com a
legislagéo estadual e federal.

Programa de Eficiéncia Energética das Distribuidoras: algumas distribuidoras de
energia tém programas de eficiéncia energética que incentivam a adocéao de tecnologias
renovaveis, incluindo sistemas fotovoltaicos.

Vale salientar que a disponibilidade e as condi¢Ges desses incentivos podem mudar e é

crucial verificar as informacgBes mais recentes junto as autoridades reguladoras, agéncias

governamentais, e instituigdes financeiras. Além disso, consultar profissionais do setor é

fundamental para garantir projetos que maximizem os beneficios que a tecnologia pode trazer.

2.4 MANUTENCAO E VIDA UTIL

Embora os sistemas fotovoltaicos sejam conhecidos por sua baixa manutencdo, ha

custos associados que devem ser levados em consideracdo, como manutencdes periddicas e
conserto ou troca de equipamentos (CARVALHO, 2019).

O monitoramento mensal da quantidade de energia gerada é importante para identificar

possiveis falhas. Inspe¢des visuais de modulos, inversores, conectores e outros componentes

também devem ser realizadas regularmente para detectar
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defeitos ou falhas nos equipamentos, pontos de deterioragdo, infiltragOes e falhas na estrutura
de montagem. Se possivel, realizar uma inspecao termografica para verificar a existéncia de
pontos quentes, que indicam falhas internas nos modulos ou inversores e reduzem o
desempenho do sistema (COSTA; HIRASHIMA; FERREIRA, 2021; SOUZA; SOUZA,
MINORI, 2019).

2.5 FINANCIAMENTO E MODELOS DE NEGOCIOS

A microgeracdo fotovoltaica abre diversas oportunidades para modelos de negdcios
inovadores e sustentaveis. Aqui estdo alguns modelos de negdcios que sdo aplicados com
frequéncia na microgeracéo fotovoltaica (THORMANN, 2017):

o Venda direta de sistemas fotovoltaicos residenciais: empresas especializadas

vendem e instalam sistemas fotovoltaicos em residéncias. Os clientes podem comprar

os sistemas diretamente ou financia-los.

o Leasing ou aluguel de sistemas: empresas oferecem a opcdo de leasing ou

aluguel de sistemas fotovoltaicos para clientes que desejam usufruir dos beneficios da

energia solar sem a necessidade de um investimento inicial significativo.

o Empreendimento em telhados comunitarios: empresas instalam e operam

sistemas fotovoltaicos em telhados de edificios compartilhados por uma comunidade.

Os participantes recebem créditos na conta de energia, proporcionando uma solucao

compartilhada e acessivel.

o Plataformas de financiamento coletivo (crowdfunding): plataformas online

permitem que investidores individuais financiem projetos de microgeracao fotovoltaica.

Esses investidores podem receber retorno financeiro com base na producéo de energia

ou outros modelos de participacdo nos lucros.

o Servicos de monitoramento e manutencdo: empresas oferecem servicos de

monitoramento remoto e manutencdo para sistemas fotovoltaicos, garantindo seu

funcionamento eficiente ao longo do tempo. Esses servicos podem ser oferecidos como
assinaturas mensais.

o Integracdo com imaveis inteligentes (smart homes): empresas integram sistemas

fotovoltaicos com tecnologias de casas inteligentes, permitindo o gerenciamento remoto

da producdo de energia, armazenamento e consumo, proporcionando maior eficiéncia

energética.
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o Solugbes para empresas e industrias: empresas oferecem solugdes turnkey para

empresas e industrias, incluindo a instalacao de grandes sistemas fotovoltaicos, servigos

de monitoramento e otimizacdo do consumo de energia.

o Plano de assinatura para energia solar: modelos de negdcios baseados em

assinatura, nos quais 0s consumidores pagam uma taxa mensal fixa para ter acesso a

energia solar gerada por um sistema instalado em sua propriedade.

o Empreendimentos comerciais de geracao distribuida: empresas desenvolvem

projetos de geracdo distribuida, fornecendo energia solar a vérias propriedades

comerciais ou industriais.

o Servicos de consulta: empresas oferecem servigos de consultoria para ajudar

clientes a avaliar a viabilidade de instalar sistemas fotovoltaicos, considerando aspectos

técnicos, regulatérios e financeiros.

Esses modelos de negdcios refletem a diversidade de oportunidades na industria de
microgeracdo fotovoltaica. A inovagdo e a criatividade sdo essenciais para aproveitar o

potencial completo dessa tecnologia em constante evolucao.

2.6 DESAFIOS E CONSIDERACOES

A microgeracédo fotovoltaica enfrenta desafios, apesar dos beneficios substanciais, por
exemplo a disponibilidade da luz solar, que é o principal fator que influencia na capacidade de
geracao do sistema. Além disso, apesar da diminui¢do ao longo dos anos, o investimento inicial
ainda pode ser considerado alto para muitas pessoas.

Além disso, podem existir obstaculos burocréaticos que dificultem a implementacéo e a
integracdo dos sistemas a rede elétrica em regifes onde as leis ainda ndo foram ajustadas.

A microgeracao fotovoltaica é mais do que uma tendéncia, € uma realidade em crescente
adocdo ao redor do mundo. Representa uma solucdo viavel e sustentavel aos desafios
energéticos atuais, alinhando-se a necessidade global de transi¢do para fontes de energia mais
limpas (DANTAS, 2023).

A energia solar fotovoltaica entra no processo de neutralizagdo do carbono, pois a emisséo de
gases poluentes durante seu processo de producdo de energia € minima e provoca baixo
impacto ambiental. Além de ser uma fonte limpa e renovavel, ela ocupa pouco espaco e
permite a instalagdo em lugares diversos, mesmo 0s mais remotos, além de a necessidade de
manutencdo ser pequena. Sistemas fotovoltaicos convertem a luz solar em eletricidade
e podem ser instalados em telhados para produzir a energia. A energia solar

fotovoltaica também é utilizada em fabricas, indUstrias, pequenos negécios e até na
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agricultura. E pode gerar energia limpa para milhares de consumidores. Essas
vantagens proporcionam aos consumidores a manutencdo de seus processos de
geracdo de energia com sustentabilidade. E isso tudo sem falar na economia na conta
de luz, que pode ficar até 95% mais barata. (TOPSUN, 2021)

A capacidade de microgeracdo fotovoltaica no Brasil tem experimentado um
crescimento notdvel nos dltimos anos. A Resolugdo Normativa 482/2012 da ANEEL, que
estabeleceu as condi¢6es para a geracdo distribuida, contribuiu para o aumento da instalacéo de
sistemas solares em residéncias, comércios e industrias. Globalmente, a capacidade de
microgeracdo fotovoltaica tem crescido exponencialmente. Varios paises tém implementado
politicas de incentivo, leis de geracdo distribuida e metas de energia renovavel, impulsionando
a adocao de sistemas solares em pequena escala. A China, os Estados Unidos e alguns paises
europeus tém liderado a expansdo da capacidade instalada de microgeracdo fotovoltaica
(RABELDO, 2022).

No capitulo seguinte serd abordada a Lei 14.300, discutindo-se especialmente o impacto

desta lei na atratividade de empreendimentos de microgeracdo fotovoltaica, nos proximos anos.
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3 A LEI N° 14.300

3.1 BREVE HISTORICO LEGISLATIVO

A Lei n° 14.300, sancionada em 06 de janeiro de 2022, institui 0 marco legal da
microgeracgdo e minigeragdo distribuida, que consiste basicamente do Sistema de Compensacao
de Energia Elétrica (SCEE) e o Programa de Energia Renovavel Social (PERS). Ela altera o
sistema de compensacdo de crédito de energia, que é o tratamento dado para o excedente de
energia injetado na rede da distribuidora e que retorna para o cliente em forma de desconto na
conta de luz (BEZERRA, 2022).

A Lei foi publicada no dia 07 de janeiro de 2022. Apesar de ja ter sido sancionada, a lei
possui um periodo de transicdo para projetos solicitados em até 12 meses, contados da
publicacdo da Lei. Isso significa que todos os projetos instalados antes de 7 de janeiro de 2023
permanecem submetidos as regras compensacdo da Resolucdo 482 (Resolugdo Normativa n.°
482/2012), até o dia 31 de dezembro de 2045 (ANEEL, 2023).

Aprovada pela camara, uma das novas regras que essa lei traz € a instituicdo da cobranca
dos custos de distribuicdo para quem produz a propria energia e, atualmente, ndo paga essa
tarifa quando usa a rede, mas compensa esse uso com os créditos de geracdo. Ou seja, 0S
usuarios passam a pagar integralmente a distribuicdo quando ndo usa a propria energia, como é

comum acontecer durante a noite ou em dias de pouca luminosidade (MENEZES, 2022).

3.2 IMPACTOS FINANCEIROS PREVISTOS PARA A MICROGERACAO
FOTOVOLTAICA

Os impactos previstos para a tarifa progressiva na microgeracdo fotovoltaica sdo
significativos. A nova lei prevé que 0s usuarios que geram sua propria energia terdo que pagar
integralmente pela distribui¢do quando ndo estiverem usando sua propria energia. Isso significa
gue mesmo que o consumidor esteja gerando mais energia do que consome durante o dia, ainda
tera que pagar pela distribuicdo & noite ou em dias nublados quando sua produgédo for menor
(MENEZES, 2022).

Isso pode ter um impacto significativo nos custos para os usuarios que dependem da
geracdo fotovoltaica para suas necessidades energéticas. No entanto, é importante notar que
esta € uma mudanga necessaria para garantir a sustentabilidade do sistema elétrico como um

todo. Entre os beneficios dessa nova tarifagdo, encontram-se (MENEZES, 2022):
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e Justica tarifaria: a cobranca do Fio B é mais justa e equilibrada, pois leva em consideracao
ndo apenas o consumo de energia elétrica de cada cliente, mas também a capacidade da
rede elétrica local.

e Estimulo a eficiéncia energética: a tarifa Fio B s6 impacta 0 montante de energia exportada
para a rede elétrica da concessionaria, ndo gerando, portanto, custo para a energia gerada e
consumida instantaneamente na unidade consumidora. Isso incentiva 0s consumidores a
otimizar o uso de sua prépria geracao de energia.

e Atratividade: para consumidores residenciais e comerciais, a tarifa € um componente
crucial na decisédo de instalar ou ndo sistemas fotovoltaicos. Tarifas menores ou incentivos
tarifarios, como créditos de net metering, podem motivar mais consumidores a optarem
pela energia solar.

e Competitividade em relacdo a outras fontes de energia: a taxacdo tarifaria tem um papel
fundamental em determinar a competitividade da microgeracdo fotovoltaica em relagéo a
outras fontes de energia. Uma taxacao tarifaria bem estruturada pode tornar a energia solar
uma alternativa mais competitiva em relacédo a fontes de energia convencionais.

A tarifa adicional Fio B, prevista na Lei 14.300/22, tem alguns aspectos negativos que
foram apontados por especialistas e integradores do setor, como, por exemplo, o impacto
financeiro. A tarifa Fio B pode levar a um aumento nos custos para os consumidores que geram
sua propria energia, especialmente aqueles que injetam uma grande quantidade de energia na
rede. Também ha a desvalorizacdo da energia gerada. Como nao sera possivel compensar o Fio
B, a energia gerada por meio da usina fotovoltaica pode ser desvalorizada, pois tera um valor
inferior em relacdo ao valor do kWh fornecido através da concessionéria.

A energia injetada na rede também alivia o sistema de distribuicdo, mas o consumidor
ndo recebe um beneficio por proporcionar esse alivio. Ele apenas tem a obrigacdo de pagar o
Fio B, ndo sendo, portanto, uma via de méo dupla entre consumidor e distribuidora de energia.
Outro ponto é que a tarifacdo do Fio B é complexa e pode ser dificil para os consumidores
entenderem. Além disso, a tarifa Fio B s6 impacta 0 montante de energia exportado para a rede
elétrica da concessionaria, ndo impactando na energia gerada e consumida instantaneamente na
unidade consumidora. Isso pode criar incerteza sobre a viabilidade de futuros projetos de
energia solar (MENEZES, 2022).

A Lei n° 14.300 representa uma mudanca significativa na forma como a geragao

distribuida é regulamentada no Brasil. Embora possa aumentar os custos para alguns usuarios
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no curto prazo, ela é um passo importante para garantir a sustentabilidade do sistema elétrico

no longo prazo, como foi desenvolvido acima.

3.3 PROJECOES TARIFARIAS A LUZ DA LEI N° 14.300

Aqui sdo apresentadas as principais mudangas que a Lei n° 14.300 traz para o segmento

de microgeracéo fotovoltaica (ANEEL, 2023):

Aumento dos Custos de Distribuicdo: a nova lei institui a cobranca dos custos de
distribuicdo para quem produz a propria energia. Isso significa que 0s usuarios vao
passar a pagar integralmente a distribuicdo quando ndo usa a propria energia, como
durante a noite ou em dias de pouca luminosidade. Isso ndo significa que para a
concessiondria o custo de distribuicdo aumentou, mas sim que a cobranga ao USU&rio
autoprodutor ou de geracdo distribuida passa a ser feita sobre a energia demandada da
rede.

Impacto nos Incentivos Fiscais: embora a Lei 14.300 ndo trate diretamente de questdes
tributérias, as mudancas que ela traz podem ter um impacto indireto nos incentivos
fiscais disponiveis para a microgeracdo fotovoltaica. Por exemplo, se os custos de
distribuicdo aumentarem, isso pode reduzir o valor dos incentivos fiscais disponiveis
para esses sistemas.

Tempo de Retorno do Investimento: todas essas mudangas podem afetar o tempo de
retorno do investimento para sistemas de microgeracdo fotovoltaica. Se 0s custos
operacionais aumentarem e os incentivos fiscais diminuirem, isso pode prolongar o
tempo que leva para recuperar o investimento inicial em um sistema fotovoltaico.
Custeio da Geracdo Distribuida: parte dos custos da GD, que antes compunham a
estrutura tarifaria, agora serdo repassados para a Conta de Desenvolvimento Energético
(CDE), tornando necesséria a criagdo de uma quota especifica que passara a compor 0s
encargos da tarifa de energia.

Tarifa de Referéncia para Faturamento da Demanda Contratada: para usinas geradoras
de Mini GD remotas pertencente ao Grupo A, a tarifa de referéncia para faturamento da
demanda contratada (MUSD — Montante de Uso do Sistema de Distribuicdo) passa a
ser a TUSD injecdo e ndo mais TUSD demanda.

Componentes Tarifarias Relativas a Remuneracdo dos Ativos do Servico de
Distribuicéo: a lei prevé o pagamento de 100% das componentes tarifarias relativas a

remuneracao dos ativos do servico de distribuicdo, a quota de reintegracdo regulatéria


https://www.gov.br/aneel/pt-br/assuntos/noticias/2023/aneel-define-regras-para-o-custeio-da-geracao-distribuida-por-meio-da-cde-e-dos-processos-tarifarios
https://www.gov.br/aneel/pt-br/assuntos/noticias/2023/aneel-define-regras-para-o-custeio-da-geracao-distribuida-por-meio-da-cde-e-dos-processos-tarifarios
https://www.gov.br/aneel/pt-br/assuntos/noticias/2023/aneel-define-regras-para-o-custeio-da-geracao-distribuida-por-meio-da-cde-e-dos-processos-tarifarios
https://www.gov.br/aneel/pt-br/assuntos/noticias/2023/aneel-define-regras-para-o-custeio-da-geracao-distribuida-por-meio-da-cde-e-dos-processos-tarifarios
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/lei/L14300.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/lei/L14300.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/lei/L14300.htm
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(depreciacgéo) dos ativos de distribuicdo e ao custo de operagao e manutencao do servico
de distribuicéo.

Na Figura 2 sdo apresentadas as componentes tarifarias, ja considerando a nova lei.

Figura 2: Componentes Tarifarias
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assegurar que todos 0s usuérios contribuam para sua manutencéo. E importante que 0s usuarios
desses sistemas estejam cientes dessas mudancas e considerem seus potenciais impactos ao
tomar decisbes sobre investimentos em energia solar. Na secdo seguinte sdo trazidos mais
detalhes relacionados a viabilidade financeira de microgeragdo fotovoltaica, mais
especificamente para sistemas implantados no estado do Ceara.

3.4 TARIFAS IMPLEMENTADAS NO CEARA

A tarifa atual, cobrada pela Enel Ceara, vigente a partir de abril de 2022, ¢ de R$
0,41373/kWh para a TUSD (Tarifa de Uso de Distribuicdo) e de R$ 0,29561/kWh para a TE

(Tarifa de Energia). Com a nova regra de compensacao, foi considerado que a TUSD Fio B


https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/lei/L14300.htm
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2022/lei/L14300.htm
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representa 38% da tarifa sem tributos (Peso da TUST Fio B na Tarifa de Eletricidade — ENEL
CE 2022.)

Os tributos incidentes sobre a tarifa s&o o PIS/COFINS e o ICMS. O PIS/COFINS tem
aliquota variével, atualizada mensalmente. A maioria dos estados adota aliquota de 4,3%, que
é a aliquota considerada neste estudo de caso. O ICMS tem aliquota de 25% acrescido de 2%
do FECOP (Fundo Estadual de Combate a Pobreza), totalizando assim 27% de tributos. Os
usuarios que possuem consumo mensal inferior a 50 kWh séo isentos destes tributos. O valor
do imposto faz parte da base de calculo da taxa de imposto, conforme apresentado na Equacgao
1.

Valor da tarifa

1 = '
Valor a ser cobrado 1= (PIS + COFINS + ICMS) (1)

A contribuicdo para a iluminagdo publica é somada ao valor resultante, depois da
aplicacdo dos impostos. Especificamente em Fortaleza, a contribuicdo para a iluminacdo
publica, levando em consideracdo consumidores do subgrupo B1 (residencial), consiste dos

valores apresentados na Tabela 1.

Tabela 1: Valores da Contribuicdo de lluminacdo Publica Para Consumidores do Subgrupo

B1, em Fortaleza

Faixa de consumo (kWh) Valor (R$)

0a70 0,00
71 a 100 4,17
101 a 150 9,83
151 a 200 10,45
201 a 250 11,08
251 a 350 26,10
351 a400 26,17
401 a 500 26,60
501 a 800 54,10
801 a 1000 74,31

Fonte: Elaborado pelo autor (2023) com base em (PREFEITURA DE FORTALEZA, 2013)

Além do entendimento da composicdo da tarifa de energia, é necessario conhecer a
definicéo dos principais indicadores financeiros e a ferramenta fluxo de caixa, pois estes serdo
aplicados no estudo de caso deste trabalho. Portanto, o proximo capitulo aborda as questfes

relacionadas a analise financeira, que sdo necessarias para desenvolver o estudo de caso.



31

4 VIABILIDADE FINANCEIRA: ASPECTOS GERAIS

Os indicadores de viabilidade financeira sdo ferramentas essenciais para avaliar a
rentabilidade de um investimento. Quando usados em conjunto, podem fornecer uma Vviséo
abrangente da viabilidade financeira do projeto. Os principais componentes da analise de

retorno do investimento sdo discutidos a seguir (LIRA, 2019).

4.1 RETORNO SOBRE O INVESTIMENTO (ROI)

O ROI, ou Retorno sobre Investimento, € uma métrica que avalia a eficiéncia e a
rentabilidade de um investimento. O calculo do ROI ¢ bastante direto e envolve comparar o
ganho obtido com o custo do investimento (PHILLIPS, 2023). A férmula basica do ROl é
apresentada na Equacéo 2.

(Ganho do Investimento - Custo do Investimento)

ROI = x 100 2)

Custo do Investimento

Onde:

e Ganho do Investimento refere-se ao valor obtido com o investimento. Pode incluir
receitas adicionais, economias de custos ou qualquer outro beneficio financeiro
resultante do investimento.

e Custo do Investimento é o montante total gasto no investimento, incluindo despesas

iniciais e quaisquer custos continuos associados.

O resultado do ROI é geralmente expresso em porcentagem e a sua interpretacdo é
simples. Se o0 ROI for positivo, significa que o investimento gerou mais ganhos do que o custo
do investimento, indicando um retorno lucrativo. Ja se for negativo, o investimento resultou em
perdas e se for zero indica que o ganho é igual ao custo, resultando em nenhum lucro nem
prejuizo.

Quanto maior o valor percentual do ROI, mais lucrativo é considerado o investimento.

E importante notar que o ROI ndo leva em conta o tempo em que os retornos sio obtidos.
Dois investimentos com o mesmo ROI podem ter perfis de retorno muito diferentes ao longo

do tempo. Além disso, o ROI deve ser avaliado em conjunto com outros indicadores e

consideracdes para uma analise abrangente do desempenho do investimento (PHILLIPS, 2023).

4.2 VALOR PRESENTE LiQUIDO (VPL)
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O Valor Presente Liquido (VPL) é uma métrica financeira utilizada para avaliar a
viabilidade de um investimento (VIANA, 2023). Ele representa a diferenca entre o valor
presente de entradas de caixa (fluxos de caixa positivos) e saidas de caixa (fluxos de caixa
negativos) ao longo do tempo. O VPL é calculado descontando esses fluxos de caixa a uma taxa
de desconto especifica.

A férmula basica para calcular o VPL € apresentada na Equacéo 3.

VPL = Z (L) 3)
(1+r)n
Onde:
. FC representa os fluxos de caixa esperados em cada periodo;
. r é a taxa de desconto ou taxa de retorno minima exigida pelo investidor;
. n é o periodo de tempo em que os fluxos de caixa ocorrem.

O resultado do VPL pode ser interpretado da seguinte forma (VIANA, 2023):

- Se 0 VPL for positivo, o investimento é considerado viavel, indicando que o retorno
esperado € maior do que a taxa de desconto aplicada.

- Se 0 VPL for zero, o investimento esta no ponto de equilibrio, ou seja, 0 retorno
esperado € igual a taxa de desconto.

- Se 0 VPL for negativo, o investimento € considerado inviavel, pois o retorno esperado
ndo cobre adequadamente a taxa de desconto.

Ao tomar decisdes de investimento, geralmente compara-se o VPL de diferentes
projetos e escolhe-se aquele com o VVPL mais alto, pois isso sugere o maior potencial de retorno

em relagédo ao custo do investimento.

4.3 TAXA INTERNA DE RETORNO - TIR

A Taxa Interna de Retorno (TIR) é outra métrica financeira utilizada na avaliacdo de
investimentos (CAPITAL, 2019). Ao contrario do Valor Presente Liquido, que usa uma taxa de
desconto especifica para trazer a valor presente todos os fluxos de caixa futuros, a TIR é a taxa
de desconto que torna o VPL de um projeto de investimento igual a zero.

A férmula basica para calcular a TIR é dada pela Equagédo 4 (CAPITAL, 2019):
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Z [141-:—(;‘1IR]1 — investimento inicial = 0 4)
i=1

Onde:

. FC = Fluxos de caixa

. | = periodo de cada investimento

. N = periodo final do investimento.

Ao calcular a TIR, procura-se a taxa de desconto que faz com que a soma presente dos
fluxos de caixa seja igual ao investimento inicial. Em outras palavras, a TIR é a taxa na qual o
projeto ndo gera nem lucro nem prejuizo.

Para interpretar a TIR, tem-se:

- Se a TIR for maior que a taxa minima de atratividade (normalmente a taxa de custo de
capital ou taxa de retorno exigida), o projeto € considerado viavel.

- Sea TIR for igual a taxa minima de atratividade, o projeto esta no ponto de equilibrio.

- Se a TIR for menor que a taxa minima de atratividade, o projeto pode ndo ser
considerado viavel.

Assim como com o VPL, a TIR € usada para comparar projetos de investimento, sendo
que a escolha geralmente recai sobre o projeto com a maior TIR, indicando um maior potencial

de retorno em relagdo ao custo do investimento (CAPITAL, 2019).

4.4 PAYBACK SIMPLES E PAYBACK DESCONTADO

O Payback, seja simples ou descontado, é uma métrica utilizada para avaliar o tempo
que um projeto levara para recuperar o investimento inicial. Essa métrica é bastante Util para
analisar a liquidez de um investimento e é especialmente Gtil em situacdes em que a liquidez é
uma consideracao critica (GITMAN, 2007).

O Payback Simples € calculado como o periodo necessario para recuperar 0
investimento inicial sem levar em consideracdo o valor do dinheiro ao longo do tempo. A
férmula para o Payback Simples é dada pela Equacéo 5.

Investimento

Payback = (5)

Retorno no periodo
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O resultado é expresso em anos ou em meses. A interpretacdo é direta: quanto mais
curto o periodo de payback, mais rapido o investimento € recuperado.

O Payback Descontado, por outro lado, leva em consideracdo o valor do dinheiro ao
longo do tempo, aplicando uma taxa de desconto aos fluxos de caixa. A formula é mais
complexa e requer calculos iterativos. A ideia é descontar os fluxos de caixa futuros para seus
valores presentes e determinar em qual ponto a soma acumulada desses valores descontados
iguala ou excede o investimento inicial (GITMAN, 2007), conforme mostrado na Equacao 6.

FV

PV =———
1+ DN

(6)

O resultado é novamente expresso em anos ou meses.
Ambas as formas de Payback tém suas vantagens e limitacdes. O Payback Simples é
facil de entender e calcular, mas néo leva em consideracdo o valor do dinheiro no tempo. O
Payback Descontado corrige essa limitacdo, mas ¢ mais complexo de calcular e interpretar
(GITMAN, 2007).

4.5 CUSTO NIVELADO DA ENERGIA (LCOE)

O Custo Nivelado da Energia (LCOE, do inglés Levelized Cost of Energy) é uma
métrica usada para avaliar o custo de geracao de eletricidade ao longo do tempo, considerando
todos 0s custos associados a um projeto de energia elétrica. E uma ferramenta comum para
comparar a viabilidade econémica de diferentes fontes de energia e tecnologias de geracédo
(PATEL, 2023).

A férmula basica para o calculo do LCOE é dada pela Equacéo 7.

R$

LCOE = ¢T 7
" EP |kWh (7)

Onde CT (Custo Total) inclui o Capex (Despesas de capital), o Opex (Despesas
operacionais) e 0s custos residuais, e pode ser calculado através da Equacéo 8.
CT = CD + CI+ CF + CV [R$] (8)
Onde:
CD: Custos Diretos
Cl: Custos Indiretos
CF: Custos Fixos
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CV: Custos Variaveis

Ja o EP (energia total produzida) corresponde ao resultado ao longo de toda a vida util
da usina. O primeiro passo o calculo da EP consiste em somar o Capex (sigla do termo, em
inglés, Capital Expenditure, que significa “despesas de capitais”) e 0 Opex (vem do inglés
Operational Expenditure, que significa em portugués “despesas operacionais”.

Dividindo o CT pelo EP em questdo, se obtém o LCOE, em R$/kWh.

Principais caracteristicas do LCOE:
e Comparagdo entre Tecnologias: o0 LCOE permite a comparacéo direta entre diferentes
tecnologias de geragdo de energia, independentemente de sua capacidade instalada, vida dtil
ou eficiéncia.
e Consideracdo do Tempo: o LCOE considera o valor do dinheiro ao longo do tempo,
descontando os custos futuros para o valor presente.
e Vida Util: a formula incorpora a vida Gtil do projeto, refletindo os custos ao longo de
toda a sua operagao.

O LCOE é uma ferramenta valiosa, mas € importante usa-lo em conjunto com outras

métricas e consideragdes, uma vez que ndao abrange todos os aspectos importantes de uma

decisdo de investimento, como impactos ambientais, regulatorios e sociais.

4.6 ANALISE DE SENSIBILIDADE

A anélise de sensibilidade ¢ uma ferramenta importante na avaliacdo da viabilidade
financeira de um investimento. Ela ajuda a identificar quais fatores tém o maior impacto nos
resultados financeiros e como esses resultados podem variar em diferentes cenarios. Aqui estdo
alguns passos para realizar uma andlise de sensibilidade (GITMAN, 2007):

e Identificacdo de Varidveis Criticas: listagem todas as variaveis-chave que afetam a
viabilidade financeira do empreendimento. Isso pode incluir o custo inicial do sistema, a
taxa de desconto, a vida Gtil do sistema, a taxa de inflagdo, os incentivos fiscais, a tarifa
de energia, entre outros.

e Definicdo de Cenarios: estabelecimento de diferentes cenarios para cada variavel
identificada. Por exemplo, para o custo inicial, pode-se criar cenarios com diferentes
valores para representar possiveis variagdes nos precos dos painéis solares, inversores,

etc.
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e Modelagem Financeira: uso de uma planilha ou software de modelagem financeira para
representar o fluxo de caixa do projeto ao longo do tempo, levando em conta os diferentes
cenarios. Inclusdo dos custos iniciais, receitas provenientes da geracao de energia, custos
operacionais, incentivos fiscais, e outros elementos relevantes.

e Gréficos e Relatorios: criacdo de graficos e relatérios para visualizar de forma clara
como as diferentes variaveis afetam a viabilidade financeira. Isso pode incluir gréaficos de
tornado, gréficos de sensibilidade e relatorios de sensibilidade.

e Andlise de Risco: consideragdo da probabilidade de ocorréncia dessas mudangas. Isso
ajuda a entender o risco associado a cada variavel.

eTomada de Decisdo: com base nos resultados da analise de sensibilidade, decisdes
informadas sdo tomadas sobre o projeto. As variaveis com 0 maior impacto Sao
identificadas e hd a concentracdo em estratégias para mitigar riscos ou aproveitar
oportunidades.

A anélise de sensibilidade é uma ferramenta dinamica e iterativa. A medida que mais
informacdes se tornam disponiveis ou as condicdes do mercado mudam, a analise de
sensibilidade pode ser atualizada para garantir que as decisdes sejam fundamentadas e alinhadas
com os objetivos financeiros.

Com o conhecimento das principais ferramentas de avaliacdo de viabilidade financeira
de um investimento, pode-se entdo apresentado um estudo de caso em que se € postulado um
investimento em um sistema de microgeracdo fotovoltaica. Com o objetivo de perceber a
viabilidade financeira, serd usado o VPL. A escolha deste indicador se justifica devido a este
fornecer uma abordagem robusta e fundamentada para analisar a viabilidade de investimentos,

sendo Util em investimentos de diversas naturezas.
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5 ESTUDO DE CASO

O estudo de caso a seguir é ficticio, objetivando avaliar a viabilidade financeira de um
sistema de microgeracdo fotovoltaica no Brasil. A instalacdo é residencial, localizada em
Fortaleza, no Ceara. A analise avalia a viabilidade financeira do projeto, tendo como indicador

0 VLP e levando em considerando as taxacdes tarifarias previstas pela Lei 14.300.

5.1 QUALIFICACAO DA INSTALACAO

Para a elaboracéo do dimensionamento, é necessario dispor do historico de consumo de
energia elétrica ao menos dos ultimos doze meses. A residéncia em estudo possui carga
instalada aproximada de 40 kVA e o histérico de consumo mensal de Gltimos 12 meses é
apresentado na Tabela 2.

Tabela 2: Historico de consumo de energia elétrica para a residéncia

Més Consumo de
Energia (kWh)

Janeiro 872
Fevereiro 846
Marco 862
Abril 814
Maio 821
Junho 796
Julho 827
Agosto 835
Setembro 883
Outubro 786
Novembro 958
Dezembro 956

Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

Também é necessario conhecer a média mensal de irradiacdo no local, considerando o
angulo de inclinacdo adotado para a instalacdo dos painéis. O angulo de inclinacdo adotado para
a instalacdo dos painéis € igual a latitude do local de instalacdo, pois assim se maximiza a
geracdo, pois resulta em mais tempo de exposicao dos painéis a incidéncia de radiacéo préxima
a perpendicular (SOUSA, 2022).

Na Figura 3 é mostrada o mapeamento da irradiacdo solar no local escolhido para

instalacdo do sistema e as regides proximas. A residéncia encontra-se na célula 57336 do mapa.
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Figura 3: Mapa da regido de instalagéo do sistema
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Fonte: INSTITUTO NACIONAL DE PESQUISAS ESPACIAIS, 2017

Na Figura 4 é apresentada a evolucdo da irradiagdo, considerando incidéncia no plano
inclinado na célula em questdo, de janeiro a dezembro de 2021, que foi a Ultima atualizacdo do

INPE e da DIAV (Divisao de Impactos, Adaptacao e Vulnerabilidades) até a presente data.

Figura 4: Irradiacdo Inclinada para a Célula 57336
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Fonte: Elaborado pelo autor com base em INSTITUTO NACIONAL DE PESQUISAS ESPACIAIS,
2017
Na Tabela 3 sdo apresentadas as especificacdes de um sistema de geracdo fotovoltaica
capaz de atender a demanda da residéncia em estudo, considerando as caracteristicas
apresentadas anteriormente.
Tabela 3: Especificacdes

Poténcia do sistema (kWp) 7,28
Inclinacéo (°) 20
Fabricante do médulo LEAPTON

Modelo do mddulo LP182-M-78-MH
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Poténcia do médulo (Wp) 560
Area de cada médulo (m?) 2,77
Quantidade de médulos 13

Fabricante do inversor SOLPLANET
Modelo do inversor ASW5000-S
Poténcia nominal do inversor (kW) 5
Perdas (%) 4
Area ocupada pelos modulos (m?) 36
Local Fortaleza — CE

Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

O dimensionamento € realizado adotando condi¢des ideais, considerando o espago para
a instalacdo, orientacdo dos moddulos no sentido norte e a inclinacdo do telhado
aproximadamente igual a latitude do local. O fator de perdas é de 4% ao ano, contudo € um
valor médio que pode variar dependendo da temperatura, sombreamento dos modulos e outros
fatores. A quantidade de médulos é dada pela empresa BRB Solar!, que fornece a informacéo
quando se passa o tipo de residéncia, a irradiacao solar e o consumo mensal.

Considerando o valor médio de mercado atual, o investimento para implantacdo do
sistema, considerando equipamentos, materiais de aplicacdo e mao de obra, é de R$ 29.671,32.
Estdo inclusos também os gastos com servigo de assessoria e de acompanhamento do processo

de homologacéo a distribuidora de energia local.

5.2 MANUTENCAO

Para o célculo do custo estimado de manutencdo, considera-se que a inspecao visual é
realizada por conta do proprietario do sistema, portanto sem custo adicional. Como em
Fortaleza ndo ha grandes variagdes de temperatura e ha chuvas distribuidas durante o ano,
considera-se a necessidade de apenas uma limpeza anual. Nesse cenario, o valor de manutencéo
anual é estimado em 0,5% do investimento inicial, para projetos de microgeracédo (IPEADATA,
2022). Foi considerado um custo total de manutencéo de 1% ao ano, para se ter uma margem
para arcar com eventuais 0s custos de manutencdo no inversor que possam surgir em anos

futuros.

! Informag®es em: https://www.brbsolar.com/orcamento. Acesso em: 12 out. 2023.



https://www.brbsolar.com/orcamento
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5.3 RESULTADOS

Sdo analisados dois cenarios, um em que o sistema entra em operacdo em janeiro de
2022 e outro que entra em operacgdo em janeiro de 2023, sendo, portanto, o primeiro submetido
a antiga lei e o novo a Lei 14.300. Vale pontuar que partir de 2046 todas as unidades estardo
sujeitas as mesmas regras e isso deve ser levado em consideracdo no fluxo de caixa, se for
necessario.

O primeiro cenério considera a REN 482. Na Figura 5 € mostrando o consumo de
energia previsto e o valor para a energia injetada durante um ano, desconsiderando a degradacgao
dos médulos a uma taxa de 4% ao ano. Optou-se por considerar uma depreciacdao de 4% pois
considerou-se uma vida util de 25 anos para o sistema. Também é considerada a vigéncia da

bandeira verde em todos os casos, durante o periodo avaliado.

Figura 5: Consumo da rede e energia injetada para o cenario
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

A diferenca entre 0 consumo e a energia injetada é prevista levando em consideracdo a
estimativa de geracdo, que por sua vez leva em consideracdo a irradiacdo solar no local e as
caracteristicas do sistema, e 0 consumo médio da unidade, baseado no histérico de consumo
dos ultimos 12 meses. As tabelas que compde o Anexo | trazem o um fluxo de caixa para o
cenario com a compensacao integral e um fluxo de caixa para a nova regra de compensacao.

Na Figura 6 tem-se o fluxo de caixa com compensacéo integral, ou seja, sem a cobranca
do ICMS sobre a TUSD e o valor do Fio B. A analise ocorre entre 2022 e 2027, com intersticio
mensal.

Detalhadamente, considera-se a evolucdo dos valores para contas energética sem e com

o sistema de microgeracdo fotovoltaica. O céalculo do valor da conta de energia com o sistema
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de geracgdo é agora realizado sem duplicidade tanto em KWh quanto em R$ (anteriormente,
havia a percepcao de que o valor era cobrado duas vezes), 0 que passou a ser cobrado com a
nova regra. Esse valor em duplicidade na nova regra e devido ao ICMS que € calculado sobre
0 TE e sobre o Fio B. Nessa conta também se levou em consideragao os custos com iluminagao
publica, de acordo com a taxa cobrada na cidade considerada. Com esses valores, ¢é calculado
a economia com energia, que no caso € a diferenca entre a conta de luz sem a compensacéo e a
conta de luz com compensacao do sistema, representando sendo representado o valor estimado
de economia mensal. Também se encontra o valor da manutencéo, que foi calculado de acordo
com a taxa anual de 1% do investimento inicial. Ademais, é usado também o valor da
depreciacao do sistema de 4% ao ano (que € distribuida ao longo dos meses).

Os fluxos de caixa completos, tanto para o0 cenario com compensacao integral quanto
para o cendrio das novas regras da Lei 14.300, compde os Anexo | e I, respectivamente. Os
fluxos de caixa levam em consideragdo um custo de oportunidade para um investimento
financeiro basico, considerando um rendimento de 100% no CDI atual. Com isso, para calcular
o fluxo de caixa, que € necessario para compreender o tempo de recuperagdo do investimento,
é somado os valores das entradas, com os valores das saidas. No més seguinte, o célculo é
realizado em cima do fluxo de caixa do més anterior, até que o payback seja obtido.

Na figura 6 é apresentado o grafico do fluxo de caixa, com as entradas, saidas e VLP,
para o cenario de compensacdo integral, enquanto na figura 7 € apresentado o mesmo fluxo de

caixa, porém para o0 cenario de compensacao conforme as regras da Lei n° 14.300.

Figura 6: Fluxo de caixa — Cenario de Compensacdao Integral
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)
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Figura 7: Fluxo de caixa — Cenario de Compensa¢do Conforme a Lei n° 14.300
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

O payback no primeiro cenario é atingido em 66 meses apds a instalacdo do sistema.
Com a nova regra de compensacdo, o periodo de retorno do investimento aumenta para 79
méses, pois o valor de compensacdo diminui devido a cobranca da TUSD e do percentual
progressivo do valor do Fio B. Considerou-se também a isenc¢éo da cobranca do ICMS sobre o
valor dessas duas parcelas da tarifa.

No anexo 2 é dado o custo da implantacdo do sistema e o custo da conta de energia,
seguindo as regras da nova lei, levando em consideracdo o ICMS sobre a TUSD e o Fio B. A
TUSD Fio B representa 38% da tarifa e sobre ela incide o PIS/COFINS de 4,3% e 0 ICMS 27%
(com o0s 2% do FECOP). Também foi considerado o valor da iluminagdo puablica para a
localidade.

Neste novo cendrio, 0 tempo para recuperacao do investimento é maior, passando a ser
de 79 meses. Comparando os resultados obtidos, observa-se um aumento significativo no tempo
de payback, que passa a ser 19,7% maior no cenario da nova Lei. Assim, o projeto reduz sua
atratividade financeira com a Lei. Na Figura 6 é apresentado o fluxo de caixa para o cenario de

compensacao integral e de compensacao de acordo com a Lei 14.300.
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Figura 8: Fluxo de caixa acumulado

Fluxo de caixa acumulado
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Fonte: Elaborado pelo autor (2023)

Na Figura 6 é possivel observar a evolucdo do fluxo de caixa ao longo dos meses.
Percebe-se que a taxa de recuperacdo do investimento é ligeiramente maior para o cenario sem
a tarifacdo progressiva do FIO B, nos primeiros meses, passando a ser cada vez mais acentuada
com o passar do tempo, visto que existe uma previsdo de correcédo tarifaria ao longo dos anos
e, consequentemente, também da correcdo do valor do FIO B.

Portanto, os numeros obtidos neste estudo de caso mostram que a tarifacdo do FIO B,
prevista na Lei n° 14.300, representam impactos financeiros significativos em
empreendimentos de microgeragdo fotovoltaica, mas que ndo tornam o tornam um investimento

de baixa atratividade.
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6 CONCLUSAO

O estudo sobre a viabilidade financeira de sistemas de microgeracdo fotovoltaica,
considerando a progressdo de taxacao tarifaria estipulada pela lei n° 14.300, revelou aspectos
cruciais sobre o panorama energético do pais. Com a analise temporal, é possivel perceber a
mudanca ndo apenas da tecnologia fotovoltaica, mas também do cenario regulatorio e
econdmico que a cerca.

Os sistemas de microgeracdo fotovoltaica representam uma solugdo promissora na
transicdo para um modelo energético mais limpo e sustentavel. No entanto, sua adogéo e
efetividade financeira sdo intrinsecamente ligadas as politicas publicas e as decisdes
governamentais. A Lei n° 14.300, ao introduzir novas estruturas tarifarias, demonstrou o poder

da legislagdo em influenciar o mercado de microgeragao de energia.

6.1 CONTRIBUICOES DESTE TRABALHO

Neste estudo foi levantada uma situacdo ficticia, com a instalacdo de um sistema de
microgeracao fotovoltaica em uma area residencial de Fortaleza, prevendo as implicagdes das
alteragdes que a Lei 14.300 impde aos consumidores do grupo B1.

Para contextualizacdo, foram explanadas as principais alteragfes trazidas pela Lei
14.300, assim como um panorama atual da geracao fotovoltaica no Brasil, além dos indicadores
mais comumente adotados em estudos de viabilidade financeira.

O estudo de caso permitiu a identificacdo de tendéncias claras. Enquanto os avangos
tecnoldgicos continuam a tornar os sistemas fotovoltaicos mais acessiveis e eficientes, a
estrutura de taxacdo prevista na nova legislagdo poderd ter implicagbes negativas na
rentabilidade dos projetos. E crucial que os interessados nessa forma de geracio de energia
estejam cientes dos desafios e oportunidades proporcionados pelo novo quadro regulatério.
Neste trabalho foi analisada a instalagdo de um sistema fotovoltaico e calculado o tempo de
retorno do investimento, em um cenario de compensagdo integral e em um cenario com
desconto progressivo da taxacdo do Fio B. A principal conclusao é que, mesmo com perda de
atratividade, os investimentos em projetos de microgeracdo ainda sdo bastante atrativos,
tendendo a se tornearem ainda mais atrativos a medida que as tecnologias se tonarem mais
baratas.

O caminho para um futuro energético sustentavel € multifacetado. A viabilidade

financeira da microgeracéo fotovoltaica, embora promissora, € suscetivel a influéncias externas,
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especialmente politicas e regulatorias. Os stakeholders do setor energético, desde consumidores
a investidores e formuladores de politicas, devem colaborar e adaptar-se continuamente para
assegurar que a energia solar siga desempenhando um papel cada vez mais vital na matriz

energética do pais.

6.2 SUGESTOES DE TRABALHOS FUTUROS

A microgeracéo fotovoltaica possui o potencial de criar uma ampla gama de empregos,
desde a fase de pesquisa até a instalacdo e manutencdo. Esse crescimento na industria pode
fortalecer a economia nacional e estimular o empreendedorismo local. Adicionalmente,
transforma consumidores em "prosumidores”, proporcionando autonomia energética e uma
sensac¢do de contribuicdo para um futuro sustentavel.

Em suma, sob a nova legislacdo, o pais tem uma oportunidade Unica de se posicionar
como pioneiro na revolucao energética sustentavel, beneficiando tanto a economia local quanto
0 meio ambiente global. Discuss6es continuam sendo necessarias, para garantir que a taxacao
seja justa e permita melhorar as condi¢des de investimento neste mercado, nos proximos anos.

Como sugestdes para trabalhos futuros, encontram-se:

1) Desenvolver o mesmo tipo de estudo de caso, porém para usuario de minigeragéo e
autogeracéo;

2) Realizar o mesmo tipo de estudo de caso, porém comparando cenarios para diferentes
estados, visto que o valor de FIO B muda para diferentes distribuidoras;

3) Realizar um estudo comparativo do impacto da taxacdo do FIO B para produtores
deficitarios (gera menos que consome), em equilibrio (gera, em média, a mesma quantidade

gue consome) e superavitarios (gera mais que consome).
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Anexo 1 - Fluxo de caixa para cenério com compensagéo integral
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Depreciacao

Lucro perdido

mensal (4% aa) | (1,0542% am)
R$ 98,90 R$ 312,80
2022

DATA VALORES FLUXO DE CAIXA

Inve_stimento Conta sem Conta Com . . ~

Reajust. Compensacio | Compensacio Economia | Depreciacdo | Manutencgéo ]
Meses (CDI) (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

R$ 29.671,32 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$29.671,32| -R$ 29.671,32
Janeiro R$ 29.674,45 R$ 617,49 R$ 173,79 R$ 443,70 R$ 98,90 R$2,06| R$443,70 R$ 104,09 | -R$29.331,71
Fevereiro | R$29.677,58 R$ 620,00 R$ 193,00 R$ 427,00 R$ 98,90 R$2,06| R$427,00 R$ 104,09 | -R$ 29.008,81
Marco R$ 29.680,70 R$ 634,71 R$ 186,20 R$ 448,51 R$ 98,90 R$2,06| R$448,51 R$ 104,09 | -R$ 28.664,39
Abril R$ 29.683,83 R$ 600,00 R$ 163,00 R$ 437,00 R$ 98,90 R$2,06| R$437,00 R$ 104,09| -R$ 28.331,48
Maio R$ 29.686,96 R$ 670,78 R$ 173,23 R$ 497,55 R$ 98,90 R$2,06| R$497,55 R$ 104,09| -R$ 27.938,03
Junho R$ 29.690,09 R$ 616,00 R$ 183,46 R$ 432,54 R$ 98,90 R$2,06| R$432,54 R$ 104,09 | -R$ 27.609,58
Julho R$ 29.693,22 R$ 675,00 R$ 176,00 R$ 499,00 R$ 98,90 R$2,06| R$499,00 R$ 104,09 | -R$ 27.214,68
Agosto R$ 29.696,35 R$ 510,20 R$ 133,26 R$ 376,94 R$ 98,90 R$2,06| R$376,94 R$ 104,10 | -R$ 26.941,83
Setembro | R$29.699,48 R$ 550,00 R$ 153,13 R$ 396,87 R$ 98,90 R$2,06| R$ 396,87 R$ 104,10 | -R$ 26.649,06
Outubro R$ 29.702,61 R$ 690,98 R$ 213,00 R$ 477,98 R$ 98,90 R$2,06) R$477,98 R$ 104,10 | -R$ 26.275,17
Novembro | R$ 29.705,75 R$ 634,00 R$ 170,33 R$ 463,67 R$ 98,90 R$2,06| R$463,67 R$ 104,10 | -R$ 25.915,60
Dezembro | R$ 29.708,88 R$ 590,78 R$ 160,36 R$ 430,42 R$ 98,90 R$2,06| R$430,42 R$ 104,10 | -R$ 25.589,28

R$ 1.249,14
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2023
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Con~1 Economia Depreciacao Manutencio )

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacgao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.712,01 R$ 673,07 R$ 188,95 R$ 484,12 R$ 98,90 R$2,06| R$484,12 R$ 104,10 | -R$ 25.209,25
Fevereiro R$ 29.715,14 R$ 700,00 R$ 198,90 R$ 501,10 R$ 98,90 R$2,06| R$501,10 R$ 104,10 | -R$ 24.812,25
Marco R$ 29.718,27 R$ 750,00 R$ 178,90 R$ 571,10 R$ 98,90 R$2,06| R$571,10 R$ 104,10 | -R$ 24.345,25
Abril R$ 29.721,41 R$ 650,00 R$ 168,90 R$ 481,10 R$ 98,90 R$2,06| R$481,10 R$ 104,10 | -R$ 23.968,25
Maio R$ 29.724,54 R$ 660,00 R$ 208,90 R$ 451,10 R$ 98,90 R$2,06| R$451,10 R$ 104,10 | -R$ 23.621,24
Junho R$ 29.727,67 R$ 833,10 R$ 220,90 R$ 612,20 R$ 98,90 R$2,06) R$612,20 R$ 104,10 | -R$ 23.113,14
Julho R$ 29.730,81 R$ 604,79 R$ 196,90 R$ 407,89 R$ 98,90 R$2,06) R$407,89 R$ 104,10 | -R$ 22.809,35
Agosto R$ 29.733,94 R$ 513,76 R$ 158,90 R$ 354,86 R$ 98,90 R$2,06) R$ 354,86 R$ 104,10 | -R$ 22.558,59
Setembro R$ 29.737,08 R$ 604,76 R$ 218,90 R$ 385,86 R$ 98,90 R$2,06| R$ 385,86 R$ 104,10 | -R$ 22.276,83
Outubro R$ 29.740,21 R$ 602,97 R$ 188,00 R$ 414,97 R$ 98,90 R$2,06| R$414,97 R$ 104,10 | -R$ 21.965,96
Novembro R$ 29.743,35 R$ 887,64 R$ 189,80 R$ 697,84 R$ 98,90 R$2,06| R$697,84 R$ 104,10 | -R$ 21.372,22
Dezembro R$ 29.746,48 R$ 596,74 R$ 147,90 R$ 448,84 R$ 98,90 R$2,06| R$448,84 R$ 104,10 | -R$ 21.027,48

‘ R$8.076,83 R$2.26585 R$5.810,98 R$1.186,85 R$24,73 R$5.810,98 R$1.249,18
2024
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Corrj Economia Depreciacéo Manutencéio )

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensagao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.749,62 R$ 733,70 R$ 205,80 R$ 527,90 R$ 98,90 R$2,06| R$527,90 R$ 104,10 | -R$ 20.603,68
Fevereiro R$ 29.752,75 R$ 723,65 R$ 200,80 R$ 522,85 R$ 98,90 R$2,06| R$522,85 R$ 104,10 | -R$ 20.184,93
Marco R$ 29.755,89 R$ 743,65 R$ 215,80 R$ 527,85 R$ 98,90 R$2,06| R$527,85 R$ 104,10 | -R$ 19.761,18
Abril R$ 29.759,03 R$ 753,65 R$ 220,80 R$ 532,85 R$ 98,90 R$2,06| R$532,85 R$ 104,10 | -R$ 19.332,43
Maio R$ 29.762,16 R$ 713,65 R$ 190,80 R$ 522,85 R$ 98,90 R$2,06| R$52285 R$ 104,10 | -R$ 18.913,69
Junho R$ 29.765,30 R$ 703,65 R$ 209,80 R$ 493,85 R$ 98,90 R$2,06| R$493,85 R$ 104,10 | -R$ 18.523,94
Julho R$ 29.768,44 R$ 763,65 R$ 216,80 R$ 546,85 R$ 98,90 R$2,06| R$546,85 R$ 104,10 | -R$ 18.081,19
Agosto R$ 29.771,58 R$ 733,70 R$ 195,80 R$ 537,90 R$ 98,90 R$2,06| R$537,90 R$ 104,10 | -R$ 17.647,40
Setembro R$ 29.774,72 R$ 733,50 R$ 195,80 R$ 537,70 R$ 98,90 R$2,06| R$537,70 R$ 104,10 | -R$ 17.213,80
Outubro R$ 29.777,86 R$ 723,75 R$ 205,80 R$ 517,95 R$ 98,90 R$2,06| R$517,95 R$ 104,10 | -R$ 16.799,95
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Novembro| R$29.78099| R$744,65| R$20580| R$53885| R$9890)| R$2,06| R$538,85 | R$104,10| -R$ 16.365,21
Dezembro R$ 29.784,13 R$ 732,55 R$ 206,00 R$ 526,55 R$ 98,90 R$2,06| R$526,55 R$ 104,10 | -R$ 15.942,76
‘ R$8.803,75 R$2.469,80 R$6.33395 R$1.186,85 R$24,73 R$6.33395 R$1.249,23
2025
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Conj Economia Depreciacao Manutenco ]

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.787,27 R$ 799,80 R$ 224,33 R$ 575,47 R$ 98,90 R$2,06| R$57547 R$ 104,10 | -R$ 15.471,40
Fevereiro R$ 29.790,41 R$ 820,00 R$ 229,33 R$ 590,67 R$ 98,90 R$2,06| R$590,67 R$ 104,11 | -R$ 14.984,83
Marco R$ 29.793,55 R$ 781,70 R$ 220,33 R$ 561,37 R$ 98,90 R$2,06| R$561,37 R$ 104,11 | -R$ 14.527,57
Abril R$ 29.796,70 R$ 799,00 R$ 225,33 R$ 573,67 R$ 98,90 R$2,06| R$573,67 R$ 104,11 | -R$ 14.058,00
Maio R$ 29.799,84 R$ 821,00 R$ 227,33 R$ 593,67 R$ 98,90 R$2,06| R$593,67 R$ 104,11 | -R$ 13.568,44
Junho R$ 29.802,98 R$ 799,00 R$ 224,33 R$ 574,67 R$ 98,90 R$2,06| R$574,67 R$ 104,11 | -R$ 13.097,87
Julho R$ 29.806,12 R$ 800,00 R$ 220,33 R$ 579,67 R$ 98,90 R$2,06| R$579,67 R$ 104,11 | -R$ 12.622,31
Agosto R$ 29.809,26 R$ 780,70 R$ 224,33 R$ 556,37 R$ 98,90 R$2,06| R$556,37 R$ 104,11 | -R$ 12.170,05
Setembro R$ 29.812,40 R$ 799,00 R$ 224,33 R$ 574,67 R$ 98,90 R$2,06| R$574,67 R$ 104,11 | -R$ 11.699,49
Outubro R$ 29.815,55 R$ 797,00 R$ 224,00 R$ 573,00 R$ 98,90 R$2,06| R$573,00 R$ 104,11 | -R$ 11.230,59
Novembro R$ 29.818,69 R$ 799,00 R$ 224,00 R$ 575,00 R$ 98,90 R$2,06| R$575,00 R$ 104,11 | -R$ 10.759,70
Dezembro R$ 29.821,83 R$ 799,80 R$ 224,03 R$ 575,77 R$ 98,90 R$2,06| R$57577 R$ 104,11 | -R$ 10.288,04

‘ R$9.596,00 R$2.692,00 R$6.90400 R$1.186,85 R$24,73 R$6.904,00 R$1.249,28
2026
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Conj Economia Depreciacéo Manutenco ]

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.824,98 R$ 870,70 R$ 244,53 R$ 626,17 R$ 98,90 R$2,06| R$626,17 R$ 104,11| -R$ 9.765,98
Fevereiro R$ 29.828,12 R$ 870,63 R$ 244,53 R$ 626,10 R$ 98,90 R$2,06| R$626,10 R$ 104,11 | -R$9.243,99
Marco R$ 29.831,27 R$ 870,64 R$ 244,53 R$ 626,11 R$ 98,90 R$2,06| R$626,11 R$ 104,11| -R$8.721,99
Abril R$ 29.834,41 R$ 870,64 R$ 244,53 R$ 626,11 R$ 98,90 R$2,06| R$626,11 R$104,11| -R$8.199,99
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Maio R$ 29.837,56 R$ 870,64 R$ 244,53 R$ 626,11 R$ 98,90 R$2,06] R$626,11 R$ 104,11| -R$7.677,99
Junho R$ 29.840,70 R$ 877,64 R$ 246,53 R$ 631,11 R$ 98,90 R$ 2,06 R$631,11 R$ 104,11| -R$ 7.150,99
Julho R$ 29.843,85 R$ 869,64 R$ 242,55 R$ 627,09 R$ 98,90 R$2,06| R$627,09 R$ 104,11| -R$6.628,01
Agosto R$ 29.846,99 R$ 872,64 R$ 244,53 R$ 628,11 R$ 98,90 R$2,06| R$628,11 R$104,11| -R$6.104,01
Setembro R$ 29.850,14 R$ 871,64 R$ 243,53 R$ 628,11 R$ 98,90 R$2,06| R$628,11 R$ 104,11| -R$5.580,01
Outubro R$ 29.853,29 R$ 873,64 R$ 244,53 R$ 629,11 R$ 98,90 R$2,06| R$629,11 R$ 104,11| -R$5.055,01
Novembro R$ 29.856,43 R$ 871,64 R$ 245,53 R$ 626,11 R$ 98,90 R$2,06| R$626,11 R$104,11| -R$4.533,01
Dezembro R$ 29.859,58 R$ 869,64 R$ 244,50 R$ 625,14 R$ 98,90 R$2,06| R$625,14 R$104,11| -R$4.011,99
‘ R$10.459,73 R$2.93435 R$7.52538 R$1.186,85 R$24,73 R$7.52538 R$1.249,33
2027
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Corr~1 Economia Depreciacéo Manutenco ]

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.862,73 R$ 950,09 R$ 266,53 R$ 683,56 R$ 98,90 R$ 2,06/ R$ 683,56 R$104,11| -R$3.432,54
Fevereiro R$ 29.865,88 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$104,11| -R$ 2.853,18
Marco R$ 29.869,03 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$104,11| -R$2.273,83
Abril R$ 29.872,18 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$104,11| -R$ 1.694,47
Maio R$ 29.869,03 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$97,82| -R$1.108,82
Junho R$ 29.872,18 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$68347 R$ 104,11 -R$ 529,46
Julho R$ 29.875,32 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$ 104,11 R$ 49,90
Agosto R$ 29.878,47 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$ 104,11 R$ 629,25
Setembro R$ 29.875,32 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$97,82| R$1.21491
Outubro R$ 29.878,47 R$ 950,00 R$ 266,53 R$ 683,47 R$ 98,90 R$2,06| R$683,47 R$104,11| R$1.794,26
Novembro R$ 29.881,62 R$ 950,00 R$ 266,54 R$ 683,46 R$ 98,90 R$2,06| R$683,46 R$104,11| R$2.373,61
Dezembro R$ 29.884,77 R$ 951,00 R$ 266,60 R$ 684,40 R$ 98,90 R$2,06| R$684,40 R$104,12| R$2.953,89

© R$ 11.401,09

R$ 3.198,44

R$ 8.202,65

R$ 1.186,85

R$ 24,73

R$ 8.202,65

R$ 1.236,77
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Payback: |66 meses |

Anexo 2 — Fluxo de caixa para cenario com compensacgao na nova regra

Custos Depreciacéo Lucro perdido
(Instalacéo) mensal (4% aa) | (1,0542% am)
R$ 29.671,32 R$ 98,90 R$ 12,80
2023
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta CorrJ Economia Depreciacao Manutenco ]
Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensagao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL
R$ 29.671,32 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 29.671,32 | -R$ 29.671,32
Janeiro R$ 29.674,45 R$ 617,49 R$ 167,45 R$ 450,04 R$ 98,90 R$206) R$450,04 R$ 104,09 | -R$ 29.325,37
Fevereiro R$ 29.677,58 R$ 620,00 R$ 167,45 R$ 452,55 R$ 98,90 R$206| R$45255 R$ 104,09 | -R$ 28.976,92
Marco R$ 29.680,70 R$ 634,71 R$ 167,45 R$ 467,26 R$ 98,90 R$2,06| R$467,26 R$ 104,09 | -R$ 28.613,75
Abril R$ 29.683,83 R$ 600,00 R$ 167,45 R$ 432,55 R$ 98,90 R$2,06| R$432,55 R$ 104,09 | -R$ 28.285,29
Maio R$ 29.686,96 R$ 670,78 R$ 167,45 R$ 503,33 R$ 98,90 R$2,06| R$503,33 R$ 104,09 | -R$ 27.886,06
Junho R$ 29.690,09 R$ 616,00 R$ 167,45 R$ 448,55 R$ 98,90 R$2,06) R$448,55 R$ 104,09 | -R$ 27.541,60
Julho R$ 29.693,22 R$ 675,00 R$ 167,45 R$ 507,55 R$ 98,90 R$2,06) R$507,55 R$ 104,09 | -R$ 27.138,15
Agosto R$ 29.696,35 R$ 510,20 R$ 167,45 R$ 342,75 R$ 98,90 R$2,06) R$342,75 R$ 104,10 | -R$ 26.899,49
Setembro R$ 29.699,48 R$ 550,00 R$ 167,45 R$ 382,55 R$ 98,90 R$2,06) R$38255 R$ 104,10 | -R$ 26.621,04
Outubro R$ 29.702,61 R$ 690,98 R$ 167,45 R$ 523,53 R$ 98,90 R$2,06| R$523,53 R$ 104,10 | -R$ 26.201,60
Novembro R$ 29.705,75 R$ 634,00 R$ 167,45 R$ 466,55 R$ 98,90 R$2,06| R$ 466,55 R$ 104,10 | -R$ 25.839,15
Dezembro | R$29.708,88 R$ 590,78 R$ 167,45 R$ 423,33 R$ 98,90 R$2,06| R$42333 R$ 104,10 | -R$ 25.519,92
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R$ 7.409,94 R$2.009,40 R$5.400,54 R$1.186,85 R$24,73 R$5.400,54 R$1.249,14

2024
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Conj Economia Depreciacio Manutencio )

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.712,01 R$ 673,07 R$ 209,36 R$ 463,71 R$ 98,90 R$2,06) R$463,71 R$ 104,10 | -R$ 25.160,30
Fevereiro R$ 29.715,14 R$ 700,00 R$ 209,36 R$ 490,64 R$ 98,90 R$2,06) R$490,64 R$ 104,10 | -R$ 24.773,76
Marco R$ 29.718,27 R$ 750,00 R$ 209,36 R$ 540,64 R$ 98,90 R$2,06) R$540,64 R$ 104,10 | -R$ 24.337,22
Abril R$ 29.721,41 R$ 650,00 R$ 209,36 R$ 440,64 R$ 98,90 R$2,06) R$440,64 R$ 104,10 | -R$ 24.000,68
Maio R$ 29.724,54 R$ 660,00 R$ 209,36 R$ 450,64 R$ 98,90 R$2,06) R$450,64 R$ 104,10 | -R$ 23.654,13
Junho R$ 29.727,67 R$ 833,10 R$ 209,36 R$ 623,74 R$ 98,90 R$2,06| R$623,74 R$ 104,10 | -R$ 23.134,49
Julho R$ 29.730,81 R$ 604,79 R$ 209,36 R$ 395,43 R$ 98,90 R$2,06) R$395,43 R$ 104,10 | -R$ 22.843,16
Agosto R$ 29.733,94 R$ 513,76 R$ 209,36 R$ 304,40 R$ 98,90 R$2,06| R$ 304,40 R$ 104,10 | -R$ 22.642,86
Setembro R$ 29.737,08 R$ 604,76 R$ 209,36 R$ 395,40 R$ 98,90 R$2,06| R$395,40 R$ 104,10 | -R$ 22.351,56
Outubro R$ 29.740,21 R$ 602,97 R$ 209,36 R$ 393,61 R$ 98,90 R$2,06| R$393,61 R$ 104,10 | -R$ 22.062,05
Novembro R$ 29.743,35 R$ 887,64 R$ 209,36 R$ 678,28 R$ 98,90 R$2,06) R$678,28 R$ 104,10 | -R$ 21.487,87
Dezembro R$ 29.746,48 R$ 596,74 R$ 209,36 R$ 387,38 R$ 98,90 R$2,06| R$ 387,38 R$ 104,10 | -R$ 21.204,59

R$ 8.076,83 R$2.512,32 R$5.564,51 R$1.186,85 R$24,73 R$5.564,51 R$1.249,18

2025
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Corq Economia Depreciacao Manutencio ]

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.749,62 R$ 733,70 R$ 257,46 R$ 476,24 R$ 98,90 R$2,06| R$476,24 R$ 104,10 | -R$ 20.832,45
Fevereiro R$ 29.752,75 R$ 723,65 R$ 257,46 R$ 466,19 R$ 98,90 R$2,06) R$466,19 R$ 104,10 | -R$ 20.470,36
Marco R$ 29.755,89 R$ 743,65 R$ 257,46 R$ 486,19 R$ 98,90 R$2,06) R$486,19 R$ 104,10 | -R$ 20.088,27
Abril R$ 29.759,03 R$ 753,65 R$ 257,46 R$ 496,19 R$ 98,90 R$2,06) R$496,19 R$ 104,10 | -R$ 19.696,18
Maio R$ 29.762,16 R$ 713,65 R$ 257,46 R$ 456,19 R$ 98,90 R$2,06) R$456,19 R$ 104,10 | -R$ 19.344,10
Junho R$ 29.765,30 R$ 703,65 R$ 257,46 R$ 446,19 R$ 98,90 R$2,06| R$446,19 R$ 104,10 | -R$ 19.002,01
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Julho R$ 29.768,44 R$ 763,65 R$ 257,46 R$ 506,19 R$ 98,90 R$2,06| R$506,19 R$ 104,10 | -R$ 18.599,92
Agosto R$ 29.771,58 R$ 733,70 R$ 257,46 R$ 476,24 R$ 98,90 R$2,06| R$476,24 R$ 104,10 | -R$ 18.227,79
Setembro R$ 29.774,72 R$ 733,50 R$ 257,46 R$ 476,04 R$ 98,90 R$2,06| R$476,04 R$ 104,10 | -R$ 17.855,85
Outubro R$ 29.777,86 R$ 723,75 R$ 257,46 R$ 466,29 R$ 98,90 R$2,06| R$ 466,29 R$ 104,10 | -R$ 17.493,66
Novembro R$ 29.780,99 R$ 744,65 R$ 257,46 R$ 487,19 R$ 98,90 R$2,06| R$487,19 R$ 104,10 | -R$ 17.110,58
Dezembro R$ 29.784,13 R$ 732,55 R$ 257,46 R$ 475,09 R$ 98,90 R$2,06| R$475,09 R$ 104,10 | -R$ 16.739,59
R$ 8.803,75 R$3.089,52 R$5.714,23 R$1.186,85 R$24,73 R$5.714,23 R$1.249,23
2026
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Conj Economia Depreciacéo Manutencéio )

Meses Reajust. (CDI) | Compensac¢édo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.787,27 R$ 799,80 R$ 312,52 R$ 487,28 R$ 98,90 R$2,06| R$487,28 R$ 104,10 | -R$ 16.356,42
Fevereiro R$ 29.790,41 R$ 820,00 R$ 312,52 R$ 507,48 R$ 98,90 R$2,06| R$507,48 R$ 104,11 | -R$ 15.953,04
Marco R$ 29.793,55 R$ 781,70 R$ 312,52 R$ 469,18 R$ 98,90 R$2,06| R$469,18 R$ 104,11 | -R$ 15.587,97
Abril R$ 29.796,70 R$ 799,00 R$ 312,52 R$ 486,48 R$ 98,90 R$2,06| R$ 486,48 R$ 104,11 | -R$ 15.205,59
Maio R$ 29.799,84 R$ 821,00 R$ 312,52 R$ 508,48 R$ 98,90 R$2,06| R$508,48 R$ 104,11 | -R$ 14.801,22
Junho R$ 29.802,98 R$ 799,00 R$ 312,52 R$ 486,48 R$ 98,90 R$2,06| R$ 486,48 R$ 104,11 | -R$ 14.418,84
Julho R$ 29.806,12 R$ 800,00 R$ 312,52 R$ 487,48 R$ 98,90 R$2,06| R$487,48 R$ 104,11 | -R$ 14.035,47
Agosto R$ 29.809,26 R$ 780,70 R$ 312,52 R$ 468,18 R$ 98,90 R$2,06| R$468,18 R$ 104,11 | -R$ 13.671,40
Setembro R$ 29.812,40 R$ 799,00 R$ 312,52 R$ 486,48 R$ 98,90 R$2,06| R$486,48 R$ 104,11 | -R$ 13.289,03
Outubro R$ 29.815,55 R$ 797,00 R$ 312,52 R$ 484,48 R$ 98,90 R$2,06| R$484,48 R$ 104,11 | -R$ 12.908,65
Novembro R$ 29.818,69 R$ 799,00 R$ 312,52 R$ 486,48 R$ 98,90 R$2,06| R$486,48 R$ 104,11 | -R$ 12.526,28
Dezembro R$ 29.821,83 R$ 799,80 R$ 312,52 R$ 487,28 R$ 98,90 R$2,06| R$487,28 R$ 104,11 | -R$ 12.143,11

R$ 9.596,00 R$3.750,24 R$5.845,76 R$1.186,85 R$24,73 R$5.845,76 ‘ R$ 1.249,28
2027
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Corq Economia Depreciacao Manutencio ]
Meses Reajust. (CDI) | Compensagdo | Compensagéo (VU 25 anos) Entradas Saidas VLP
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Janeiro R$ 29.824,98 R$ 870,70 R$ 375,41 R$ 495,29 R$ 98,90 R$2,06| R$49529 R$ 104,11 | -R$ 11.751,93
Fevereiro R$ 29.828,12 R$ 870,63 R$ 375,41 R$ 495,22 R$ 98,90 R$2,06| R$49522 R$ 104,11 | -R$ 11.360,82
Marco R$ 29.831,27 R$ 870,64 R$ 375,41 R$ 495,23 R$ 98,90 R$2,06| R$49523 R$ 104,11 | -R$ 10.969,70
Abril R$ 29.834,41 R$ 870,64 R$ 375,41 R$ 495,23 R$ 98,90 R$2,06| R$49523 R$ 104,11 | -R$ 10.578,58
Maio R$ 29.837,56 R$ 870,64 R$ 375,41 R$ 495,23 R$ 98,90 R$2,06| R$49523 R$ 104,11 | -R$ 10.187,46
Junho R$ 29.840,70 R$ 877,64 R$ 375,41 R$ 502,23 R$ 98,90 R$2,06| R$502,23 R$104,11| -R$9.789,34
Julho R$ 29.843,85 R$ 869,64 R$ 375,41 R$ 494,23 R$ 98,90 R$2,06| R$494,23 R$104,11| -R$ 9.399,22
Agosto R$ 29.846,99 R$ 872,64 R$ 375,41 R$ 497,23 R$ 98,90 R$2,06| R$497,23 R$ 104,11| -R$9.006,10
Setembro R$ 29.850,14 R$ 871,64 R$ 375,41 R$ 496,23 R$ 98,90 R$2,06| R$496,23 R$104,11| -R$ 8.613,98
Outubro R$ 29.853,29 R$ 873,64 R$ 375,41 R$ 498,23 R$ 98,90 R$2,06| R$498,23 R$104,11| -R$ 8.219,86
Novembro R$ 29.856,43 R$ 871,64 R$ 375,41 R$ 496,23 R$ 98,90 R$2,06| R$496,23 R$ 104,11 | -R$ 7.827,74
Dezembro R$ 29.859,58 R$ 869,64 R$ 375,41 R$ 494,23 R$ 98,90 R$2,06| R$494,23 R$104,11| -R$ 7.437,63
R$ 10.459,73 R$4.504,92 R$5.95481 R$1.186,85 R$ 24,73 R$5.954,81 ‘ R$ 1.249,33
2028
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta Corrj Economia Depreciacio Manutencio )

Meses Reajust. (CDI) | Compensacédo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$ 29.862,73 R$ 950,09 R$ 447,09 R$ 503,00 R$ 98,90 R$2,06| R$503,00 R$ 104,11| -R$ 7.038,74
Fevereiro R$ 29.865,88 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$104,11| -R$ 6.639,94
Marco R$ 29.869,03 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$ 104,11| -R$6.241,15
Abril R$ 29.872,18 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$ 104,11| -R$5.842,35
Maio R$ 29.875,32 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$ 104,11| -R$5.443,55
Junho R$ 29.878,47 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$104,11| -R$5.044,76
Julho R$ 29.881,62 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06] R$502,91 R$ 104,11| -R$ 4.645,96
Agosto R$ 29.884,77 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06] R$502,91 R$ 104,12| -R$4.247,17
Setembro R$ 29.887,92 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$104,12| -R$ 3.848,37
Outubro R$ 29.891,07 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$ 104,12 | -R$ 3.449,58
Novembro R$ 29.894,23 R$ 950,00 R$ 447,09 R$ 502,91 R$ 98,90 R$2,06| R$50291 R$104,12| -R$ 3.050,78
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Dezembro R$ 29.897,38 R$ 951,00 R$ 447,09 R$ 503,91 R$ 98,90 R$ 2,06 R$503,91 R$ 104,12 -R$ 2.650,99
R$ 11.401,09 R$5.365,08 R$6.036,01 R$1.186,85 R$24,73 R$6.036,01 R$1.249,37
2029
DATA VALORES FLUXO DE CAIXA
Inve_stimento Conta sem Conta ConJ Economia Depreciacao Manutencio )

Meses Reajust. (CDI) | Compensacdo | Compensacao (VU 25 anos) Entradas Saidas VPL

Janeiro R$29.900,53| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| -R$2.234,31
Fevereiro R$29.903,68| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| -R$1.817,62
Marco R$ 29.906,83| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| -R$ 1.400,94
Abril R$29.909,99| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$ 104,12 -R$ 984,26
Maio R$29.913,14| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$ 104,12 -R$ 567,58
Junho R$29.916,29| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$ 104,12 -R$ 150,90
Julho R$29.91945| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$ 2,06 R$520,80 R$ 104,12 R$ 265,79
Agosto R$29.922,60| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06/ R$520,80 R$ 104,12 R$ 682,47
Setembro R$29.925,76| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| R$1.099,15
Outubro R$29.92891| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| R$1.515,83
Novembro R$29.932,07| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| R$1.932,51
Dezembro R$29.935,22| R$1.035,60 R$ 514,80 R$ 520,80 R$ 98,90 R$2,06| R$520,80 R$104,12| R$2.349,19

[Payback | 79 meses

R$ 12.427,20

R$6.177,60

R$ 6.249,60

R$ 1.186,85

R$ 24,73

R$6.249,60 R$ 1.249,42




