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RESUMO

A energia elétrica € um dos pilares para o progresso econémico das
nacbes e para o atendimento de inumeras necessidades da humanidade,
fazendo parte dos desafios da sociedade moderna para o desenvolvimento
sustentavel. Inserida neste contexto, a energia solar fotovoltaica cresce ano a
ano no Brasil, onde o numero de unidades consumidoras com Geracao
Distribuida aumentou em cerca de 80% de 2020 para 2021. Instituida pela
Resolugcao Normativa 482/2012, da Agéncia Nacional de Energia Elétrica —
ANEEL, que possibilitou as unidades consumidoras conectadas a rede de
distribuicao elétrica injetar a energia elétrica excedente gerada na rede elétrica,
podendo ser compensada em outro momento de forma remota ou local, a
maneira de compensagado da energia foi modificada pela Lei 14.300, de 6 de
janeiro de 2022. Neste trabalho sdo avaliados os impactos das alteragdes
trazidas pelo Marco Legal da Microgeragao e Minigeragao Distribuida (Lei
14.300/2022) sobre a viabilidade econdmica de sistemas de geracéo fotovoltaica
no ambito da Resolu¢cdo Normativa ANEEL 482/2012. Conclui-se que a alteracao
nas regras de compensacgao da energia injetada na rede impacta na viabilidade
econbmica dos empreendimentos analisados, que este impacto depende da
modalidade tarifaria em que se enquadram as unidades consumidoras e que a
analise dos indicadores Payback Descontado, VPL e TIR para os casos e
premissas considerados mostra que, mesmo nas situacbées em que ocorre

impacto negativo, fica mantida a viabilidade econémica do projeto.

Palavras-chave: Geragao Distribuida, Energia Fotovoltaica, Sistema de
Compensacao de Energia Elétrica, Viabilidade Econémica, Payback



ABSTRACT

Electric energy is one of the pillars for the economic progress of nations
and for meeting the numerous needs of humanity, being part of the challenges of
modern society for sustainable development. Inserted in this context, photovoltaic
solar energy grows year after year in Brazil, where the number of consumer units
with Distributed Generation increased by 80% from 2020 to 2021. ANEEL, which
made it possible for consumer units connected to the electrical distribution
network to inject the surplus electrical energy generated into the electrical
network, which could be compensated at another time remotely or locally, the
way of energy compensation was modified by Law 14,300, of 6 January 2022.
This work evaluates the impacts of the changes brought by the Legal Framework
for Distributed Microgeneration and Minigeneration (Law 14,300/2022) on the
economic feasibility of photovoltaic generation systems within the scope of
ANEEL Normative Resolution 482/2012. It is concluded that the change in the
rules for compensation of energy injected into the network impacts the economic
viability of the analyzed projects, that this impact depends on the tariff modality
in which the consumer units fall and that the analysis of the Discounted Payback,
NPV and IRR indicators for the cases and assumptions considered show that,
even in situations where there is a negative impact, economic viability is

maintained.

Keywords: Distributed Generation, Photovoltaic Energy, Electricity

Compensation System, Economic Feasibility, Payback Time
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1 INTRODUGAO

A energia elétrica € um dos pilares para o progresso econémico de uma
nacgéo e para o atendimento de inumeras necessidades da humanidade, estando
inserida nos desafios da sociedade moderna para o desenvolvimento
sustentavel, ou seja, a utilizacdo dos recursos naturais para satisfazer as
necessidades atuais comprometer o atendimento das geragbes futuras.
(REZENDE, 2018). Inserida neste contexto, energia solar fotovoltaica contribui
nos aspectos de sustentabilidade, mas também em um cenario de crise hidrica,
e crescente precgo das tarifas de energia elétrica, para a redu¢ao da dependéncia
de hidrelétricas e fontes fdsseis, aumentando a diversificagdo da matriz
energética limpa (GREENER, 2021).

Instituidas pela Resolugao Normativa 482/2012, da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica - ANEEL, as regras para Micro e Minigeracdo Distribuida
(MMGD) e o Sistema de Compensacao de Energia Elétrica possibilitaram as
unidades consumidoras conectadas a rede de distribuicdo injetar a energia
elétrica excedente gerada, que pode ser compensada em outro momento de
maneira remota ou local.

Iniciada em 2018, a revisao destas regras culminou na lei n° 14.300,
publicada em 7 de janeiro de 2022, que altera as regras de enquadramento das
instalagdes e a forma de compensacgédo da energia injetada na rede para os
novos entrantes no sistema, bem como estipula periodos de transig¢ao, além da
a manutencao de direitos adquiridos as unidades consumidoras ja conectadas.

O numero de unidades consumidoras com Geracao Distribuida (GD), no
Brasil cresce ano a ano. Em 2021 houve aumento de aproximadamente 80% no
numero de novas instalacbes frente a 2020, com 402.510 novos
empreendimentos, totalizando 807.244 unidades consumidoras com GD e
1.040.074 unidades consumidoras compensando a energia injetada na rede. A
Figura1-1 mostra a evolugdo no numero de novas instalagdes nos ultimos 10

anos:
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Figura 1-1: Registro de UCs com Geracao Distribuida no Brasil por ano
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Fonte: Sistema de Analise de Geracao Distribuida (ANEEL, 2022)
Em termos de Micro e Minigeracdo Distribuida, a energia solar

fotovoltaica é a fonte com maior presenga no pais. A tabela 1-1 mostra o numero

de unidades consumidoras registradas na ANEEL até dezembro de 2021:

Tabela 1-1: Unidades Consumidoras com GD (até 31 de dezembro de 2021)

TIPO DE GERACAO UNIDADES CONSUMIDORAS COM GD
Fotovoltaica 806.714
Térmica 373
Edlica 82
CGH 75
Total 807.244

Fonte: SISGD ANEEL (2022)

O preco da energia é, juntamente as questdes de sustentabilidade, um
dentre os fatores motivantes para o interesse na geragao propria — destaca-se,
neste sentido, a alta média de 21% nas tarifas no ano de 2021 (CNN BUSINESS,
2022) e a projegdo da ANEEL de um aumento superior a 20% no ano de 2022
(EXAME, 2021).

A Geracao Distribuida, porquanto relacionada a obtencédo e
disponibilizagdo da energia elétrica, atua para o desenvolvimento sustentavel,

que é o alvo de compromissos dos quais o Brasil é signatario, como a Agenda



11

2030, programa da Organizagdo das Nagdes Unidas (ONU) que, através do
objetivo 7 dos Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS), trata do acesso
confiavel, sustentavel, moderno e a pregco acessivel a energia para todos

(conforme ilustrado na figura 1-2).

Figura 1-2: Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel

ERRADICACAQ FOMEZERO SAUDEE EDUCACAD IGUALDADE AGUA POTAVEL
DA POBREZA EAGRICULTURA BEM-ESTAR DE QUALIDADE DE GENERO E SANEAMENTO
SUSTENTAVEL

TRABALHO DECENTE INDUSTRIA, INOVAGAD 1 REDUGAD DAS CIDADES E CONSUMO E
ECRESCIMENTO EINFRAESTRUTURA DESIGUALDADES ) PRODUGAD
ECONOMICO o RESPONSAVEIS

(=)

AGAO CONTRA A VIDA NA 15 VIDA 16 PAZ JUSTICAE PARCERIAS E MEIDS

MUDANGA GLOBAL Acua TERRESTRE INSTITUIGDES DE IMPLEMENTAGAO

DO CLIMA EFICAZES

Fonte: ONU (2022)

Como exposto pela ANEEL em seu Caderno Tematico de Micro e Mini
Geragao, uma vez que a Agéncia nao estabelece o custo do sistema de geragéo
fotovoltaica nem eventuais condi¢cdes de financiamento, a iniciativa de instalagao
de micro ou minigeragao distribuida € do consumidor, a quem compete realizar
a analise da relagao de custo/beneficio para instalagédo dos geradores (ANEEL,
2016).

Considerando, desta maneira, a relevancia da geragao fotovoltaica no
cenario atual e dada a importancia da avaliacdo de viabilidade econémica para
a implantagdo de empreendimentos de gerag&o propria de energia elétrica, este
trabalho avalia o impacto das alteragdes trazidas pelo Marco Legal da
Microgeragdo e Minigeracdo Distribuida sobre a viabilidade econdmica de

sistemas de geragao fotovoltaica no ambito da REN 482/2012.
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1.1 OBJETIVO GERAL

O objetivo geral do trabalho é avaliar o impacto das alteragdes na
legislacdo do Sistema de Compensacéo de Energia Elétrica sobre indicadores
de viabilidade econémica de sistemas fotovoltaicos conectados a rede como
Micro e Minigeragéo Distribuida, através de pesquisa de carater exploratorio e

explicativo.

1.2  OBJETIVOS ESPECIFICOS

Os objetivos especificos do trabalho s&o os seguintes:

o Elencar premissas técnicas e econdmicas dos cenarios de estudo
e indicadores da viabilidade de diferentes tipos de empreendimentos
fotovoltaicos dentro do sistema de compensacao energia estipulado pela
ANEEL (dados de entrada);

o Calcular e analisar os resultados de viabilidade econémica
associados as situagbes atual e posterior as mudangas nas regras
(dados de saida);

o Verificar os impactos das alteracées no Sistema de Compensacgao
de Energia Elétrica sobre indicadores de viabilidade econbémica de
empreendimentos geracdo distribuida fotovoltaica no ambito da
Resolucao Normativa ANEEL 482/2012.
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2 FUNDAMENTAGAO

Este capitulo trata sobre a pesquisa e revisao bibliografica realizadas no

trabalho.
2.1 GERAQAO DISTRIBUIDA

No Brasil, o Sistema Elétrico € composto majoritariamente por geragéo
de energia elétrica em usinas hidrelétricas, distante dos centros de consumo,
sendo transportada por longas distancias através das redes de transmissao e
distribuicdo, a chamada Geracao Centralizada (QUEIROZ, 2017). A Geracéao
Distribuida, por sua vez, é caraterizada pela presenca de geradores de pequeno
porte localizados proximos aos centros de consumo de energia elétrica,
normalmente utilizando-se de fontes renovaveis (mas mesmo combustiveis
fésseis), conforme ANEEL (2016). Chegou a ser a regra na primeira metade do
século XX, quando a energia industrial era praticamente toda gerada localmente,
mas, a partir da década de 1940, a geragdo em centrais de grande porte ficou
mais barata, reduzindo o interesse pela GD (INEE, s.d.).

Em relagdo ao sistema elétrico, a presenca de pequenos geradores
proximos as cargas possibilita beneficios, tais como: a postergacdo de
investimentos em expansdo nos sistemas de distribuicdo e transmissao; a
melhoria do nivel de tensao da rede no periodo de carga pesada; a diversificagao
da matriz energética; e o baixo impacto ambiental. Por outro lado, existem
desvantagens associadas ao crescimento da quantidade de pequenos
geradores na rede de distribuicdo, como o aumento da complexidade de
operacao da rede, maior dificuldade na cobranca pelo uso do sistema elétrico e
a necessidade de adequacéao dos procedimentos das distribuidoras para operar,
controlar e proteger suas redes (ANEEL, 2016 p. 7).

Tendo em vista que o transporte da energia resulta em perdas (sejam
elas associadas a transformacao de energia elétrica em energia térmica nos
condutores, perdas nos nucleos dos transformadores, perdas dielétricas, etc)
(ANEEL, 2021a), também neste aspecto a Geragdo Distribuida apresenta

beneficios.
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A Geragéo Distribuida foi inicialmente tratada, em termos de legislacao,
através do Decreto Lei numero 5.163 de 2004 (BRASIL, 2004). A microgeragéo
e minigeracao distribuida passaram a ser tema especifico com a publicagcéo, em
19 de abril de 2012, da REN ANEEL 482/2012, a qual estabelece as condicbes
gerais para o acesso de microgeragao e minigeracéo distribuida aos sistemas
de distribuicdo de energia elétrica, o sistema de compensacdo de energia
elétrica, e da outras providéncias, assim como a atualizagao da secéo 3.7 dos
Procedimentos de Distribuicdo de Energia Elétrica no Sistema Elétrico Nacional
— PRODIST (ANEEL, 2012).

2.2 GERAGCAO FOTOVOLTAICA

O efeito fotovoltaico foi verificado pela primeira vez por Edmond
Becquerel que, em 1839, demonstrou a possibilidade de conversao da radiagao
luminosa em energia elétrica mediante a incidéncia de luz em um eletrodo
mergulhado em uma solugao de eletrolito.

Em 1887 o efeito foi verificado em um solido (selénio) por Adams e Day,
e a primeira célula fotovoltaica de silicio foi produzida em 1883, com eficiéncia
de conversao de aproximadamente 1%. Na década de 1930, os trabalhos de
diversos pioneiros da fisica de estado so6lido como Lange, Grondahl e Schottkl,
apresentaram importantes contribuicées para uma clara compreensao do efeito
fotovoltaico em juncdo de estado s6lido. Em 1941, surge a primeira fotocélula de
silicio monocristalino, e medicdes da eficiéncia de fotocélulas de silicio cristalino
sdo realizadas em 1949, ao mesmo tempo em que a teoria da jungdo P-N de
Shockley € divulgada. Em 1954 que surge a fotocélula de silicio com
caracteristicas semelhantes as encontradas hoje. (FADIGAS, 2012).

A crise mundial de energia na década de 1970 deu for¢a a busca por
novas formas de produgéo de energia, motivando que a energia solar fotovoltaica
fosse mais estudada e utilizada para suprimento em terra (CRESESB, 2008). Em
2020 a energia solar fotovoltaica ja ocupava a terceira posicao em termos de
capacidade instalada na matriz de energia elétrica mundial, atras apenas das
fontes hidraulica e edlica (IRENA, 2022). Conforme o Anuario de Energia Elétrica
da EPE 2021, em dados de 2020 o Brasil aparece na 202 oposicdo no mundo

em capacidade (poténcia instalada) de geracao fotovoltaica segundo. Quanto
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aos custos, Nassa et al. (2020), para o Portal Solar, afirmam que na ultima
década houve reducdo de cerca de 90% no prego dos painéis solares.
GREENER (2021), em pesquisa com os players do mercado, aponta uma
reducéo em 5 anos de 38% para sistemas de 1 MW pico, 44% para 50 kW pico
e também de 44% para empreendimentos de 4 kW pico.

O Sol fornece, anualmente, para a atmosfera terrestre, 1,5 x 10'® kWh
de energia (CRESESB, 2008). O Atlas da Energia Solar do INPE — Instituto
Nacional de Pesquisas Espaciais - aponta que, em termos de irradiacao solar,
mesmo as regides com menor potencial, como o Sul, possuem melhores
condicbes energéticas para geragcao do que nagdes com maior histérico em
energia solar fotovoltaica, como Alemanha (INPE, 2017).

Gragas a sua estrutura modular, os sistemas fotovoltaicos possibilitam
aplicagdes com poténcias instaladas de poucos Watts até varios MW, sendo
utilizados tanto em Geracdo Centralizada como em Geragao Distribuida. No
Brasil, em 2019, 35% destes sistemas estavam instalados em Geracao
Distribuida (VIAN, 2021, pp. 18, 21).

Os sistemas fotovoltaicos podem conectar-se a rede de distribuigao
(SFCR) ou ser do tipo off-grid, contemplando ou ndo armazenamento. Podem
ainda estar inseridos em contexto de Geracdo Centralizada ou Geracéo
Distribuida (BARBOSA, 2019). CRESESB (2014) lista, em seu manual de

sistemas fotovoltaicos, os componentes tipicos destes sistemas:

o Modulos Fotovoltaicos,

o Inversores

o Dispositivos de protecao, supervisao, controle
o Controladores de carga

° Baterias

Os fabricantes dos painéis costumam garantir pelo menos 80% da
poténcia nominal no 25° ano de uso; ja a degradacgéo da poténcia de modulos
fotovoltaicos com células do tipo silicio cristalino instalados em campo é entre
0,5% e 1,0% por ano (CRESESB, 2014). Os inversores, por sua vez, podem ser

aplicados juntamente aos painéis (microinverter), ou de maneira centralizada
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(string, central), tendo vida util por volta de 10 a 15 anos (CRESESB, 2014). Por
fim, Segundo SMA Solar (2018), um sistema de energia solar fotovoltaica sem

tracker (seguidor solar) possui em torno de 80% rendimento.

2.3 LEGISLACAO
2.3.1. Tarifa de energia elétrica

Segundo a ANEEL (2017), a tarifa de energia elétrica considera 3
componentes: a energia gerada, o transporte de energia até as unidades
consumidoras (transmisséo e distribuicdo) e os encargos setoriais. Os valores
cobrados do consumidor, pelas empresas distribuidoras, referentes a cada uma
destas componentes, sao publicados em resolugdes da Agéncia Nacional de
Energia Elétrica (ANEEL, 2022). Destacam-se, para efeitos do Marco Legal da

Micro e Mini Geragéo Distribuida, as seguintes componentes:

e TUSD' Fio B (parcela da TUSD associada as Distribuidoras)
e TUSD Fio A (parcela da TUSD associada as Transmissoras)
e TFSEE - Taxa de Fiscalizagao do Setor Elétrico

e P&D - Pesquisa e Desenvolvimento

Além desta tarifa, sdo cobrados, na conta de energia elétrica, o
PIS/COFINS, o ICMS e a Contribuicao para lluminagao Publica, respectivamente
pelos Governos Federal, Estadual e Municipal (ANEEL, 2017). Cabe ressaltar,
neste sentido, que o ICMS é tratado em esfera interestadual (como por exemplo,
o convénio CONFAZ 16/2015, que trata da isengao do imposto).

Os Grupos Tarifarios séo definidos na Resolugdo Normativa ANEEL
414/2010, conforme suas caracteristicas de consumo e nivel de tensdo de
atendimento. Para consumidores do grupo B — baixa tensdo, a cobranga é do
tipo monémia, ou seja, sdo apresentados juntos os valores referentes ao

consumo (volumétrico) e a demanda contratada. Ja para consumidores do grupo

! Tarifa de Uso do Sistema de Distribui¢io: Valor monetario unitario determinado pela ANEEL, em
RS/MWh ou em R$/kW, utilizado para efetuar o faturamento mensal de usudrios do sistema de
distribuicdo de energia elétrica pelo uso do sistema. (ANEEL, 2018)
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A, a cobrancga € binbmia, ou seja, paga-se em separado por demanda contratada
(kW) e energia consumida no periodo (kWh), como explica RUBIM (2021).

Com relagao aos pregos, de acordo com os dados de tarifas da ANEEL
(2022), destaca-se que o reajuste da tarifa de aplicagdo média residencial de

aproximadamente 6,5% entre os anos de 2010 e 2021, conforme figura 2-2.

Figura 2-2: Comparativo da tarifa residencial com IPCA e IGP-M

@ Tarifa Média de Aplicagiio @ Tarifa Média Atualizada pelo IGPM @Tarifa Média Atualizada pelo IPCA

477,5
3544

Fonte: ANEEL

2.3.2. Resolugao Normativa ANEEL 482/2012

A resolucdo normativa ANEEL 482/2012 foi publicada em 14 de abril de
2012, estabelecendo as condigdes gerais para o acesso de Micro e Minigeracao
Distribuida (MMGD) aos sistemas de distribuicdo de energia elétrica, bem como
o Sistema de Compensacdo de Energia Elétrica (SCEE). Apds revisdes
realizadas ao longo do tempo (notadamente as REN ANEEL 687/2015 e REN
ANEEL 786/2017). A REN ANEEL 482/2012 considera:
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Microgeragao Distribuida: central geradora de energia elétrica, com
poténcia instalada menor ou igual a 75 kW e que utilize cogeragao
qualificada, conforme regulamentacdo da ANEEL, ou fontes
renovaveis de energia elétrica, conectada na rede de distribui¢ao por

meio de instalacbes de unidades consumidoras;

Minigeracao distribuida: central geradora de energia elétrica, com
poténcia instalada superior a 75 kW e menor ou igual a 5MW e que
utilize cogeracao qualificada, conforme regulamentagdo da ANEEL,
ou fontes renovaveis de energia elétrica, conectada na rede de

distribuicao por meio de instalagdes de unidades consumidoras.

A energia ativa injetada pela unidade consumidora com Micro ou

Minigeracao Distribuida é cedida, por meio de empréstimo gratuito, a

distribuidora local e posteriormente compensada em 100% com o consumo de

energia elétrica ativa através do Sistema de Compensagéo de Energia Elétrica.

Além do autoconsumo local, o SCEE possibilita as seguintes modalidades de

compensagao:

Autoconsumo Remoto: caracterizado por unidades consumidoras de
titularidade de uma mesma Pessoa Juridica, incluidas matriz e filial,
ou Pessoa Fisica que possua unidade consumidora com
microgeragdao ou minigeracao distribuida em local diferente das
unidades consumidoras, dentro da mesma area de concessao ou

permissao, nas quais a energia excedente sera compensada.

Empreendimento com multiplas unidades consumidoras (“EMUC”):
caracterizado pela utilizagdo da energia elétrica de forma
independente, no qual cada fragdo com uso individualizado constitua
uma unidade consumidora e as instalagcbes para atendimento das
areas de uso comum constituam uma unidade consumidora distinta,
de responsabilidade do condominio, da administragdo ou do
proprietario do empreendimento, com microgeragéo ou minigeragao

distribuida, e desde que as unidades consumidoras estejam
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localizadas em uma mesma propriedade ou em propriedades
contiguas, sendo vedada a utilizagao de vias publicas, de passagem
aeérea ou subterranea e de propriedades de terceiros nao integrantes

do empreendimento;

e Geragcao Compartilhada: caracterizada pela reunido de
consumidores, dentro da mesma area de concessao ou permissao,
por meio de consorcio ou cooperativa, composta por pessoa fisica
ou juridica, que possua unidade consumidora com microgeragao ou
minigeracdo distribuida em local diferente das unidades

consumidoras nas quais a energia excedente sera compensada;

Como explica a ANEEL (2016), os créditos gerados pela Micro ou
Minigeracao instalada em condominio (empreendimento de multiplas unidades
consumidoras) podem ser divididos pelos conddminos sem a necessidade de se
abater o consumo total da area comum. Ja para a Geragao compartilhada, a
alocacdo dos créditos para as unidades consumidoras integrantes de
cooperativa ou consorcio responsavel segue o mesmo principio do autoconsumo
remoto: a energia que pode ser alocada para abater o consumo das unidades
consumidoras que integram a geragao compartilhada é a diferenca positiva entre
a energia injetada e a consumida, cabendo cobranga de custo de disponibilidade
para o caso de unidades consumidoras do Grupo B, e demanda para unidades
consumidoras do Grupo A. Quando a unidade consumidora que recebe créditos
for faturada na modalidade convencional, sem postos tarifarios (como o grupo B,
por exemplo), ndo deve ser observada nenhuma relagéo entre valores de tarifa
de energia, podendo o crédito alocado ser usado integralmente na propria
unidade consumidora.

Para a modalidade autoconsumo remoto, em unidades consumidoras
com tarifacdo horaria, apds a compensagdo no mesmo posto tarifario, é
necessario aplicar um fator de ajuste (relagao entre as componentes TE da tarifa)
em caso de compensagao em postos tarifarios diferentes.

Conforme Art. 5° §2 da REN 482/2012, os custos de eventuais

melhorias ou reforgos no sistema de distribuigdo em fungdo exclusivamente da
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conexao de minigeragéao distribuida devem fazer parte do calculo da participagéo
financeira do consumidor.

Em atendimento ao disposto em seu artigo 15°, a Resolugdo Normativa
482/2012 teve revisédo iniciada no ano de 2018, culminando na Lei 14300/2022,
conhecida como Marco Legal da Micro e Mini Gerag&o Distribuida.

2.3.3. Marco Legal da Micro e Minigeracao Distribuida

Em 7 de janeiro de 2022 foi publicado, no Diario Oficial da Uniado, a Lei
n° 14.300/2022, que (dentre outras providéncias) trata do Marco Legal da
Microgeragdo e Minigeragao distribuida e do Sistema de Compensacao de
Energia Elétrica, alterando as regras para os empreendimentos no ambito da
REN 482/2012.

Em termos da viabilidade econdmica das instalacbes fotovoltaicas no
ambito da REN 482/2012, dentre as alteracbes, no tocante a caracterizacéo
técnica dos empreendimentos, o Marco Legal contempla a diferenciagao entre
fontes despachaveis (para as quais existe o limite de 5 MW de poténcia
instalada, a excecdo da fonte solar) e fontes ndo despachaveis (até 3 MW de

poténcia instalada). Ainda, na segéo de defini¢cdes, traz:

e Geragao Compartilhada: modalidade caracterizada pela reunido de
consumidores, por meio de consorcio, cooperativa, condominio civil
voluntario ou edilicio ou qualquer outra forma de associacao civil,
instituida para esse fim, composta por pessoas fisicas ou juridicas
que possuam unidade consumidora com microgeragcdo ou
minigeracao distribuida, com atendimento de todas as unidades

consumidoras pela mesma distribuidora.

No artigo 9 °, ao tratar do sistema de compensacao de energia elétrica,
define que podem aderir ao SCEE os consumidores de energia, pessoas fisicas

ou juridicas, e suas respectivas unidades consumidoras:
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e com microgeragao ou minigeracao distribuida com geracao local ou
remota;

e integrantes de empreendimento com multiplas unidades
consumidoras;

e com geragao compartihada ou integrantes de geragao
compartilhada;

e caracterizados como autoconsumo remoto.

As principais mudangas no sistema de compensacgao de energia elétrica
tratam da alteracdo na valoragdo da energia compensada. O Marco Legal
garante a manutencado dos direitos adquiridos na REN 482/212 até 31 de
dezembro 2045 (dentro das condi¢cbes de implantacdo especificadas na Lei
14.300), as instalagdes existentes até a publicagao da Lei, ou com solicitagao de
acesso registrada em até um ano a partir desta data. A partir de entdo, deixa de

haver a compensacao de parte da energia injetada, conforme figura 2-3:

Figura 2-3: periodo de transicao

12 MESES \ Periodo de Transigao \ Regras Definitivas \

até 2045

——>

| 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 |
Fonte: o autor, a partir do texto da Lei 14.300/2022

As regras definitivas seréo originadas a partir de calculos realizados pela
ANEEL, a partir de diretrizes do CNPE (Conselho Nacional de Politica
Energética). A partir da publicagéo da Lei, o CNPE tem o prazo de seis meses
para a determinacao destas diretrizes, e a ANEEL mais 12 meses para definicao
dos calculos que irdo abranger os custos e beneficios da GD.

Para instalagdes com geracao junto a carga, geragcao compartilhada,
EMUC, autoconsumo remoto até 500 kW ou geracdo oriunda de fontes
despachaveis (em qualquer modalidade), cujo parecer de acesso seja solicitado
apdés os 12 meses de publicacdo da Lei, até o 18° més, deixara de ser

compensado um percentual da componente TUSD Fio B, ao longo de um periodo
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de transicao de oito anos, apds o qual sera aplicada a regra definida no encontro

de contas, conforme na tabela 2-1:

Tabela 2-1: periodo de transicao até 2030

2023 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028 | 2029 | 2030 | 2031 em diante

regra do encontro

15% 30% 45% 60% 75% 90% 90% 90%
de contas

Fonte: o autor, a partir do texto da Lei 14.300/2022

Para as instalagdes que realizarem seus pedidos de acesso apés o 18°
més também deixara de ser compensado um percentual da componente TUSD
Fio B, mas em um periodo de transicdo de seis anos, apos o qual sera aplicada

a regra definida no encontro de contas, conforme na tabela 2-2:

Tabela 2-2: periodo de transi¢cao até 2028

2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 em diante
regra do encontro de
contas

15% 30% 45% 60% 75% 90%

Fonte: o autor, a partir do texto da Lei 14.300/2022

Conforme o Art. 27 da lei 14.300/2022, para unidades de minigeragao
distribuida acima de 500 kW em fonte ndao despachavel na modalidade
autoconsumo remoto ou na modalidade geracdo compartilhada em que um unico
titular detiver 25% (vinte e cinco por cento) ou mais da participacao do excedente
de energia elétrica, o faturamento de energia das unidades participantes do

SCEE deve considerar, até 2028, a incidéncia:

.  de 100% (cem por cento) das componentes tarifarias relativas a
remuneragao dos ativos do servico de distribuicdo, a quota de
reintegracado regulatoria (depreciagdo) dos ativos de distribuicdo e ao

custo de operagado e manutencao do servigo de distribui¢ao;

lI.  de 40% (quarenta por cento) das componentes tarifarias relativas

ao uso dos sistemas de transmissdao da Rede Basica, ao uso dos
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transformadores de poténcia da Rede Basica com tensao inferior a 230
kV (duzentos e trinta quilovolts) e das Demais Instalagdes de Transmissao
(DIT) compartilhadas, ao uso dos sistemas de distribuicdo de outras
distribuidoras e a conexao as instalagbes de transmissdo ou de

distribuicao;

lll.  de 100% (cem por cento) dos encargos Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D) e Eficiéncia Energética (EE) e Taxa de

Fiscalizacdo de Servigos de Energia Elétrica (TFSEE)

IV. A partir de 2029 serado aplicadas as regras do encontro de contas.

O custo de disponibilidade passa a ser compensado com a energia
injetada (Art. 16, Lei 14.300/2022) e a Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicao
passa a ser do tipo geracao para a energia injetada (Art. 18, Lei 14.300/2022).

2.4  ANALISE DE VIABILIDADE ECONOMICA

A analise de viabilidade de econémica pode ser realizada de diferentes
formas. Em um sistema de geragao solar fotovoltaica, dentre as principais
ferramentas para estimativa e analise de retorno do capital inicialmente investido
destacam-se o Valor Presente Liquido (VPL), a Taxa Interna de Retorno (TIR) e
o Payback (SCHOSSLER, apud LINDEMEYER, 2008), obtidos a partir do Fluxo

de Caixa.

e Fluxo de Caixa

Fluxo de Caixa é uma forma de controle financeiro na qual sao
registradas todas as entradas e saidas de dinheiro de uma empresa por um
tempo determinado. Através do Fluxo de Caixa Descontado (FDC), é possivel
realizar a valoragao do investimento; para avaliar o FDC, é necessaria uma
projecao do fluxo de caixa da empresa nos proximos periodos, com os valores
trazidos para o presente, utilizando uma taxa de desconto (DICIONARIO
FINANCEIRO, 2021).
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e Payback:

Entende-se por payback (PB) o tempo necessario para que se recupere
o investimento inicial em um projeto, sendo calculado a partir fluxo de caixa
(GITMAN, 2010). O payback ndo descontado despreza a taxa de juros que deve
remunerar o capital aplicado, ou seja, admite implicitamente que essa taxa seja
zero. Em seu documento Analise de Impacto Regulatério 04/2018, a ANEEL
considera o payback como parametro para avaliagdo dos impactos das
mudangas entdo propostas nas regras de compensagao de energia.

Payback descontado (PBD) é o tempo necessario para que o fluxo de
caixa descontado e acumulado se anule. Revela a demora para recuperar um
investimento, remunerando-o ao custo de oportunidade do capital, a0 mesmo
tempo. Por fim, pode-se dizer que é o espaco de tempo apds o qual o VPL passa
de negativo a positivo. No caso geral de um fluxo de caixa irregular, seu calculo
rigoroso exige a preparagado de um quadro em que os sucessivos fluxos de caixa
s&o descontados e acumulados, até que o valor presente se anule (CORTES,
2014).

e Valor Presente Liquido:

Conforme GITMAN (2010), o Valor Presente Liquido (VPL) é encontrado
subtraindo-se o investimento inicial de um projeto (FCo) do valor presente de
suas entradas de caixa (FCt), descontadas a taxa de custo de capital da
empresa, ou TMA - taxa minima de atratividade (r):

-~ FC
VPL = Z—f - FC, (1)

“ (1 +1)

Os critérios de tomada de decisdo sao:

o VPL positivo: indicativo para aceite do projeto.

o VPL negativo: indicativo para rejeigao do projeto.
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e Taxa Interna de Retorno:

A Taxa Interna de Retorno (TIR) consiste na taxa de desconto que iguala
o VPL a zero — ou seja, o valor presente das entradas de caixa se iguala ao
investimento inicial. E a taxa de retorno composta que se obtera, com o

investimento, sendo definida através da equagéo (GITMAN, 2010):

e
= fC
1+1R @)

t=1

Os critérios de tomada de decisdo sao:

o TIR maior que TMA: indicativo para aceite do projeto;

o TIR menor que TMA: indicativo para rejeigdo do projeto.
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3 METODOLOGIA

A comparagao das situagdes antes e apos a vigéncia das alteragdes
trazidas pela Lei 14.300 é realizada através do calculo de indicadores de
viabilidade econbmica de casos exemplo, primeiramente considerando os
ditames da Resolugdo 482/2012 e, apds, do Marco Legal da Micro e Mini

Geragao Distribuida, conforme etapas da figura 3-1:

Figura 3-1: etapas do trabalho

Definicdo dos Definicdo dos

indicadores de Definicdo dos casos de cenarios para
viabilidade econémica estudo com arapﬁo
1 utilizados parag

Dados de entrada: el dgs i_n_dicadores Dados de saida:
de viabilidade

Premissas técnico- econdmica Indicadores de
econdmicas .. viabilidade
2 (Cenarios A e B)

Analise comparativa
dos indicadores nos 2

3 cenarios

Fonte: o autor

3.1 ABRANGENCIA DO TRABALHO

A definicdo dos indicadores de viabilidade econémica utilizados, dos
casos de estudo e dos cenarios para comparagao delimitam o trabalho, séo

detalhados a seguir.
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e Sistemas Fotovoltaicos no ambito do Sistema de Compensacgao Energia

Elétrica, nas situacdes:

A. Resolucdo Normativa 482/2012;
B. Marco legal da Micro e Minigeragao Distribuida (Lei 14.300/2022).

e Casos de estudo considerados, baseados no caderno tematico de
geracao distribuida da ANEEL (2016) — detalhados no Apéndice A deste

trabalho.

Autoconsumo local, UC do grupo B3 (convencional), Micro GD;
Autoconsumo local, UC do grupo A4 (azul), Mini GD;
Autoconsumo remoto, UCs do grupo B3 (convencional), Micro
GD;

4. Empreendimento com Multiplas Unidades Consumidoras
(EMUC), UC do Grupo A4 (azul) compensando energia em UCs
do grupo B3 (convencional), Mini GD;

5. Geracado compartilhada, UC do Grupo A4 (azul) compensando

energia em UCs do grupo B3 (convencional), Mini GD.

¢ Indicadores de viabilidade: Payback descontado, VPL e TIR.

3.2 PREMISSAS TECNICO-ECONOMICAS

Sao utilizados como premissas técnico-econémicas, os dados de:

e Consumo de energia da(s) unidade(s) consumidora(s);
e Poténcia instalada (pico) do sistema fotovoltaico;

e Capex (Investimento) do sistema fotovoltaico;

e Opex (Custo operacional) do sistema fotovoltaico;

e Geracao de energia do sistema fotovoltaico;

e Energia elétrica injetada na rede da distribuidora;

e Precgos das Tarifa de energia (ndo considerando bandeira tarifaria).
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O valor de Capex utilizado tem como fonte a pesquisa GREENER
(2021), referente ao primeiro semestre de 2021. Para Opex adotou-se 1% do
Capex ao ano, com o custo de troca do inversor aproximadamente 20%,
realizado no 13° ano (BARBOSA, 2015). Foi utilizado o tempo de vida util de 25
anos do painel solar, e o valor adotado para a degradagao de poténcia dos
painéis instalados é de 1% ao ano (CRESESB, 2014). Utilizou-se, por fim, o
indice de reajuste de 6,5% para a tarifa de energia elétrica, seguindo aos dados
médios disponibilizados pela ANEEL (2016).

Considerou-se que a implantagdo dos casos de estudo ocorre de
maneira tal que os empreendimentos sdo enquadrados na regra de transicao
com periodo de oito anos. Para o periodo que contempla as regras de
compensacao definitivas, uma vez que estas ainda nao foram definidas, para
realizacdo dos calculos até 2045, a manutencdo da forma de compensacao

existente no ultimo ano deste periodo de transigao.

3.3 OBTENCAO DOS INDICADORES

Para calculo dos indicadores de viabilidade econbmica, obtém-se o

Fluxo de Caixa, que considera:

¢ (+) A economia obtida através do sistema fotovoltaico, em cada
cenario e situagao;

e () Capex;

e (-) Opex;

e (-) Depreciacao do sistema fotovoltaico.

Uma vez projetados os fluxos de caixa, com auxilio de planilha eletrénica
obtém-se os valores de TIR, VPL e Payback descontado. Para tal, como taxa de
desconto e TMA foi utilizada a média do indice oficial de inflacdo (IPCA) da ultima
década aproximadamente 6% (IBGE, 2022)
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4 RESULTADOS
41 CASO1

Unidade consumidora residencial com microgeragdao (modalidade
autoconsumo local) e fornecimento tarifado pelo grupo B3 (convencional), com
4 kWp de poténcia instalada. A evolugao do fluxo de caixa acumulado para as
regras da REN 482/2012 é mostrada da Figura 4-1. O payback, neste caso,

ocorre no 9° ano.

Figura 4-1: Fluxo de caixa acumulado para o caso 1, situacéo A

Fluxo de caixa descontado - anual,acumulado

R$40.000,00
R$30.000,00

R$20.000,00

‘lIIIIS 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

-R$10.000,00

-R$20.000,00

Fonte: o autor

Ja na situacao B, do Marco Legal da Micro e Mini Geragao Distribuida,
tem-se o fluxo de caixa acumulado da figura 4-2, que mostra o payback

ocorrendo no 10° ano.
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Figura 4-2: Fluxo de caixa acumulado para o caso 1, situagdo B

Fluxo de caixa descontado - anual,acumulado
R$40.000,00

R$30.000,00

R$20.000,00

R$10.000,00

RS-

9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

-R$10.000,00

-R$20.000,00

Fonte: o autor

Os valores calculados de Payback Descontado, VPL e TIR, para as

situacdes A e B, sdo mostrados na tabela 4-1:

Tabela 4-1: indicadores de viabilidade econémica, caso 1

Indicador REN 482/2012 Marco Legal
Payback descontado (anos) 9,7 10,1
Valor presente liquido (RS) 29.483,79 28.975,30
Taxa Interna de Retorno 17,49% 17,25%

Fonte: o autor

O comparativo dos indicadores de viabilidade econd6mica Payback
Descontado, VPL e TIR para a Resolugao Normativa 482/2012 e o Marco Legal

da Micro e Minigeracéao Distribuida sdo mostrados na tabela 4-2:

Tabela 4-2: variagao dos indicadores de viabilidade econémica, caso 1

Indicador Diferenca
Payback descontado (anos) +0,4
Valor presente liquido (RS) - 508,49
Taxa Interna de Retorno -0,24%

Fonte: o autor
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42 CASO?2

Unidade consumidora comercial, com 350 kW (pico) de poténcia
instalada, atendimento em 13,8 kV (grupo tarifario A4 - azul), modalidade de
compensagao autoconsumo local. A evolugao do fluxo de caixa acumulado é
mostrada na Figura 4-3, para a REN 482/2012. O payback, neste caso, ocorre

no 9° ano:

Figura 4-3: Fluxo de caixa acumulado para o caso 2, situacéo A

Fluxo de caixa acumulado anual (descontado)

R$1.500.000,00

R$1.000.000,00
R$500.000,00 I | | ‘ ‘ | |
6. - I I I I
I I 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
-R$500.000,00

-R$1.000.000,00

-R$1.500.000,00

Fonte: o autor

Na situacdo B, tem-se o fluxo de caixa acumulado da Figura 4-4, que

mostra o payback ocorrendo no mesmo periodo:
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Figura 4-4: Fluxo de caixa acumulado para o caso 2, situagdo B

Fluxo de caixa acumulado anual (descontado)
R$1.500.000,00

R$1.000.000,00

o I I||“‘|||
s III_III II

8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

-R$500.000,00
-R$1.000.000,00

-R$1.500.000,00

Fonte: o autor

Os caélculos dos indicadores de Vviabilidade econdbmica Payback
Descontado, VPL e TIR para as situa¢des A e B tém seu resultado mostrado na
tabela 4-3:

Tabela 4-3: indicadores de viabilidade econbmica, caso 2

Indicador REN 482/2012 Marco Legal
Payback descontado (anos) 9,72 9,72
Valor presente liquido (RS) 1.466.983,78 1.466.983,78
Taxa Interna de Retorno 21,4% 21,4%

Fonte: o autor

Pode-se observar que, neste caso, ndo ha alteragcao nos indicadores de
viabilidade econdmica. Isto ocorre porque a TUSD Fio B referente ao consumo
para unidades com fornecimento tarifado pelo grupo A4 é de R$ 0, conforme
mostra a figura 4-5, abaixo, extrato dos valores de tarifas das distribuidoras
disponibilizados pela ANEEL.:

Figura 4-5: TUSD Fio B para unidades consumidoras tarifadas no grupo A4 Azul

FIOB
SUBGRUPO 7|MODALIDADE T|POSTO ~I|{UNIDADE 7| TUSD_FioB -
Ad Azul Ponta MWh 0,00
A4 Azul Fora ponta MWh 0,00

Fonte: Revisao tarifaria da distribuidora ENEL (ANEEL, 2022)
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43 CASO3

Unidade consumidora residencial (UC1), com mesmo perfil de consumo
caso 1, porém com poténcia instalada de 10 kW (pico) visando compensar a
energia excedente (modalidade autoconsumo remoto) nas demais unidades
consumidoras, também tarifadas pelo grupo B3 convencional. Informado a
Concessionaria de Distribuicdo, neste cenario, alocacao de 70% dos créditos de
energia para unidade consumidora 2 (UC2) e 30% para unidade consumidora 3
(UC3).

Assim, com as regras da REN 482/2012, o payback do empreendimento

ocorre no 7° ano. A Figura 4-6 mostra a evolugao do fluxo de caixa acumulado

Figura 4-6: Fluxo de caixa acumulado para o caso 3, situacéo A

Fluxo de caixa descontado - anual,acumulado

R$100.000,00

R$80.000,00

R$60.000,00
R$40.000,00
R$20.000,00 | | | ‘ ‘
RS- [ | I I I
e

6 7 8 9 101112 1314151617 18 19 20 21 22 23
-R$20.000,00

-R$40.000,00

Fonte: o autor (2022)

Ja na situagao B, tem-se o fluxo de caixa acumulado da figura 4-7, que

mostra payback ocorrendo também no 7° ano:
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Figura 4-7: Fluxo de caixa acumulado para o caso 3, situagdo B

Fluxo de caixa descontado - anual,acumulado

R$80.000,00

R$60.000,00

R$40.000,00

R$20.000,00

RS-

6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

-R$20.000,00

-R$40.000,00

Fonte: o autor

O célculo dos indicadores de Vviabilidade econbémica Payback
Descontado, VPL e TIR, para as situagdes A e B resulta nos seguintes valores
(tabela 4-4):

Tabela 4-4: indicadores de viabilidade econémica, caso 3

REN 482/2012 Marco Legal
Payback descontado (anos) 7,2 7,7
Valor presente liquido (RS) 89.384,01 57.092,11
Taxa Interna de Retorno 24,7% 20,9%

Fonte: o autor (2022)

Constata-se um ligeiro aumento no tempo de retorno do investimento,
diminuicdo da Taxa Interna de Retorno, e redugcdo no Valor Presente Liquido,
conforme mostrado na tabela 4-5, o que é explicado pela ndo compensacao da
componente TUSD fio B; novamente, o valor da Taxa Interna de Retorno é
mantido superior a TMA, e o Valor Presente Liquido é positivo, o que sinaliza a

viabilidade do empreendimento.
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Tabela 4-5: variagao dos indicadores de viabilidade econémica, caso 3

Indicador Diferenca
Payback descontado (anos) +0,5
Valor presente liquido (RS) -32.291
Taxa Interna de Retorno -3,8%

Fonte: o autor

44 CASO4

Empreendimento com Multiplas Unidades Consumidoras (EMUC)
composto pela unidade consumidora condominio e quatro unidades
consumidoras contiguas. A UC condominio possui as mesmas caracteristicas da
unidade consumidora do caso 2. As demais unidades consumidoras (UC1, UC2,
UC3 e UC4) sao atendidas em baixa tensao, grupo B3 convencional. A alocagao
da energia injetada é de 60% para UC Condominio e 10% para cada uma das
unidades consumidoras restantes.

A Figura 4-8 mostra a evolugéo do fluxo de caixa acumulado para a da

REN 482/2012, onde se observa que o payback ocorre no 5° ano.

Figura 4-8: Fluxo de caixa acumulado para o caso 4, situagéo A

Fluxo de caixa acumulado anual (descontado)

R$5.000.000,00

R$4.000.000,00

R$3.000.000,00
R$2.000.000,00
R$1.000.000,00 | | |
) all
I I | 6 8 9 15

5

5 7 10 11 12 13 14 16 17 18 19 20 21 22 23

-R$1.000.000,00

R52.000.000,00

Fonte: o autor
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Para a situagdo da nova regulamentagéo o fluxo de caixa acumulado é

apresentado na figura 4-9, que mostra payback ocorrendo também no 5° ano:

Figura 4-9: Fluxo de caixa acumulado para o caso 4, situagéao B

Fluxo de caixa acumulado anual (descontado)

R$5.000.000,00

R$4.000.000,00
R$3.000.000,00
R$2.000.000,00
R$1.000.000,00
RS- = I
6

I I l 5 0 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

~ I
oo I
o I

-R$1.000.000,00

-R$2.000.000,00

Fonte: o autor

O célculo dos indicadores de Vviabilidade econbémica Payback
Descontado, VPL e TIR, para as situagdes A e B resultou nos valores da tabela
4-6:

Tabela 4-6: indicadores de viabilidade econémica, caso 4

REN 482/2012 Marco Legal
Payback descontado (anos) 5,6 5,6
Valor presente liquido (RS) 4.916.635,19 4.916.635,19
Taxa Interna de Retorno 49,3% 49,3%

Fonte: o autor

Assim como no caso 2, constata-se que nao ha alteracdo nos
indicadores de viabilidade econémica, novamente porque a TUSD Fio B
referente ao consumo para unidades com fornecimento tarifado pelo grupo A4 é
de R$ 0.
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45 CASO5

Empreendimento na modalidade Geragao Compartilhada, considerando
as mesmas unidades consumidoras do caso 4 — que neste cenario, entretanto,
nao ficam localizadas na mesma propriedade. A unidade consumidora
condominio recebe 60% dos créditos de energia, e as demais unidades
consumidoras ficam com 10% cada. A evolucido do fluxo de caixa acumulado
para as regras da REN 482/2012 é mostrada na Figura 4-10. O payback, neste

caso, ocorre no 7° ano.

Figura 4-10: Fluxo de caixa acumulado para o caso 5, situagdo A
Fluxo de caixa acumulado anual (descontado)
R$3.000.000,00
R$2.500.000,00

R$2.000.000,00

R$1.500.000,00
R$1.000.000,00
R$500.000,00 I I | ‘
I
I I 7 s

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
-R$500.000,00

-R$1.000.000,00
-R$1.500.000,00
-R$2.000.000,00

Fonte: o autor

Para a situacao B, do Marco Legal da Micro e Mini Geragao Distribuida,
tem-se o fluxo de caixa acumulado da figura 4-11, que mostra o payback

ocorrendo também no 7° ano.
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Figura 4-11: Fluxo de caixa acumulado para o caso 5, situagéo B

Fluxo de caixa acumulado anual (descontado)

R$3.000.000,00
R$2.500.000,00

R$2.000.000,00

R$1.500.000,00

R$1.000.000,00

R$500.000,00 I |
RS- I I I -

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23
-R$500.000,00

-R$1.000.000,00
-R$1.500.000,00

-R$2.000.000,00

Fonte: o autor

O célculo dos indicadores de Vviabilidade econbémica Payback
Descontado, VPL e TIR, para as situa¢des A e B resulta nos valores mostrados
na tabela 4-7:

Tabela 4-7: indicadores

REN 482/2012 Marco Legal
Payback descontado (anos) 7,099 7,114
Valor presente liquido (RS) 2.953.345,15 2.939.499,51
Taxa Interna de Retorno 33,2% 33,0%

Fonte: o autor

A diferenca entre as situagdes A e B € mostrada na tabela 4-8:

Tabela 4-8: variagao dos indicadores de viabilidade econémica, caso 5

Indicador Variacao
Payback descontado (anos) +0,015
Valor presente liquido (RS) -13.845,64
Taxa Interna de Retorno (Nominal) -0,2%

Fonte: o autor
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Como mostrado na figura 4-12, o valor das componentes TUSD Fio A e
TUSD Fio B neste caso é R$ 0, de maneira que impacto das alteragdes sobre os

indicadores é atenuado.

Figura 4-12: TUSD Fio B e TUSD Fio A para unidades consumidoras tarifadas no grupo A4
Azul

TUSD
FIO A FIO B
SUBGRUPO|1T|MODALIDADE I'T [UNIDADE ! T | TUSD_RB| ~ | TUSD_FR v [TUSD_CC1  [TUSD_CCE v |[TUSD_CUSD v [TUSDG_T| ~ |TUSDG_ONS ~ |TUSD_FioB
A4 Azul MWh 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ad Azul MWh 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: Reviséo tarifaria da distribuidora ENEL (ANEEL, 2022)
4.6 DISCUSSAO

Para os casos de estudo 1 e 3, que abrangem unidades consumidoras
tarifadas pelo grupo B, verificou-se aumento no tempo de retorno do
investimento, bem como redug¢ao nos indicadores TIR e VPL — resultado da
somatéria dos efeitos da ndo compensacao de parte da componente da tarifa
(“TUSD Fio B”) e da compensagao do custo de disponibilidade. Os indicadores
continuam apontando, contudo, para a viabilidade econémica dos projetos, visto
que o valor da Taxa Interna de Retorno é mantido superior a TMA, e o Valor
Presente Liquido continua positivo. Para os casos de estudo 2 e 4 pode-se
observar que nao ha alteracédo nos indicadores de viabilidade econémica, visto
que a componente TUSD Fio B referente ao consumo para unidades
prossumidoras? com fornecimento tarifado pelo grupo A4 modalidade azul é de
R$ 0.

Ja no caso de estudo 5, o impacto negativo nos indicadores de
viabilidade econémica decorre de que empreendimentos de geragao
compartilhada no qual uma das unidades consumidoras recebe mais de 25% dos
créditos de energia deixam de compensar, de imediato, a totalidade das
componentes TUSD Fio B, TFSEE e P&D, além de 40% da TUSD Fio A, porém
como o valor das componentes TUSD Fio A e TUSD Fio B é R$ 0 para
consumidores tarifados no grupo A4 azul, o impacto sobre os indicadores é

atenuado.

2 Unidades consumidoras que consomem e injetam energia elétrica na rede de distribuic3o.
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Comparando-se os casos entre si verificou-se que as formas de
atendimento (modalidades tarifarias) das instalagbes, através dos valores de
suas componentes tarifarias, diferenciam o impacto sobre a viabilidade
econdmica — nos exemplos em questao, observou-se o menor impacto sobre os
indicadores nos casos que contam com unidades consumidoras do grupo A4

azul, e maior impacto nos casos com unidades consumidoras do grupo B3.
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5 CONCLUSAO

Um dos pontos cercados de expectativa durante o processo de revisao
das regras para as instalagbes de Micro e Mini Geragao Distribuida e para o
Sistema de Compensacéo de Energia Elétrica foi o impacto sobre a viabilidade
dos empreendimentos fotovoltaicos, dada a relevancia destes sistemas no
segmento de GD. Com a publicagéo da Lei 14.300 / 2022, foi entdo possivel
utilizar as regras definidas para calcular os indicadores de viabilidade econémica
de empreendimentos abrangidos pela Resolugdo Normativa ANEEL 482/2012
exemplificados dos casos de estudo apresentados no trabalho.

Foi verificado que, para consumidores do grupo B3 convencional, na
modalidade de autoconsumo local, ocorre aumento no tempo de retorno do
investimento, bem como redugao nos indicadores TIR e VPL — resultado da
somatéria dos efeitos da ndo compensacéao de parte da componente da tarifa de
energia (“TUSD Fio B”) e da compensacgao do custo de disponibilidade, conforme
tratado no caso 1. Quando na modalidade de modalidade de autoconsumo
remoto, compensando a energia injetada na rede em unidades consumidoras
igualmente do grupo B3 convencional, foi também verificado, através do caso 3,
ligeiro aumento de payback, além de reducao na TIR e no VPL. Cabe observar,
contudo, que de acordo com os critérios de analise estabelecidos, os indicadores
ainda apontaram para a viabilidade econb6mica e indicativo positivo para
realizagdo do empreendimento.

Para unidades consumidoras do grupo A4 azul, na modalidade de
autoconsumo local, exemplificadas no caso 2, ndo ha alteracido nos indicadores
de viabilidade econbmica; isto ocorre porque a TUSD Fio B referente ao
consumo para estas unidades consumidoras é R$ 0. O mesmo acontece para
Empreendimentos de Multiplas Unidades Consumidoras, exemplificados no caso
4, com a unidade consumidora do grupo A4 azul compensando a energia
injetada em unidades consumidoras do grupo B3 convencional.

Para a Geragao Compartilhada, utilizando-se como exemplo as mesmas
unidades consumidoras do caso 4, constata-se que houve ligeira piora nos
indicadores de viabilidade econémica, decorrente do fato de que, pelas regras
da lei 14.300/2022, empreendimentos de geragao compartilhada no qual uma

das unidades consumidoras recebe mais de 25% dos créditos de energia deixam
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de compensar, de imediato, a totalidade das componentes TUSD Fio A (40%),
TUSD Fio B (40%), TSFEE (100%) e P&D (100%). Novamente, os indicadores
continuam apontando para a viabilidade econémica do projeto.

Na comparagao dos casos de estudo entre si observou-se que ocorre
menor impacto sobre os indicadores de viabilidade econdmica nas situagées que
contemplam unidades consumidoras do grupo A4 azul, em relagdo aos casos
em que estdo presentes apenas unidades atendidas como grupo B3 -
consequéncia direta da diferenciagcdo existente nas componentes tarifarias
associadas a cada tipo de modalidade tarifaria.

Conclui-se, assim, que o impacto na viabilidade econémica dos projetos
de Micro e Minigeracao Distribuida no Sistema de Compensacédo de Energia
Elétrica, em decorréncia da Lei 14.300/2022, depende das carateristicas
técnicas, do enquadramento tarifario e da modalidade de compensagcao dos
empreendimentos em questdo. Também que, em se considerando a
manutengao das regras ao término do periodo de transi¢cado até o ano de 2045,
ocorre piora nos indicadores para o autoconsumo local e remoto de
consumidores do grupo B3 convencional, assim como para Geragao
Compartilhada com a unidade consumidora geradora da energia no grupo A4
azul compensando a energia injetada em unidades consumidoras do grupo B3
convencional — ressaltando-se, contudo, que em todos os casos analisados os
indicadores de viabilidade econdmica continuam apontando positivamente para
a realizacao dos empreendimentos.

Por fim, com os resultados atingidos e os detalhes explorados ao longo
do trabalho, espera-se contribuir com a analise da viabilidade econbmica e
consequente tomada de decisdes acerca dos projetos fotovoltaicos no ambito do
Sistema de Compensacao de Energia Elétrica, considerando as regras trazidas
pelo Marco Legal da Micro e Mini Geragao Distribuida - ficando, como sugestao
para trabalhos futuros, avaliar as alteracées na viabilidade econémica quando

da utilizagao de outras fontes de geracao de energia.
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APENDICE A

DADOS COMPLEMENTARES DOS CASOS EM ESTUDO

CASO 1

Tabela A-1: Dados de consumo e geragao - consumidor do Grupo B

Consumo | Geragao
(kwh) (kwh)
Jan 330 528
Fev 360 462
Mar 460 450
Abr 440 364
Mai 450 302
Jun 390 264
Jul 350 287
Ago 476 384
Set 484 369
Out 480 436
Nov 430 505
Dez 390 553

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)

Tabela A-2: Dados técnico-econdmicos - consumidor do Grupo B

Localidade: Curitiba — PR
Poténcia instalada (kWp) 4
Eficiéncia do sistema: 0,8

- . valores mensais médios do
Irradia¢do Global Horizontal sistema web CEPEL
CAPEX (RS/kW) 4,88
CAPEX (RS) 19.520,00
OPEX % (a.a.) 1%
poténcia dos paineis ao final da vida util 80%
Fator de simultaneidade 40%
TE com impostos (RS/kWh) 0,42991
TUSD com impostos (RS/kWh) 0,40165
Tarifa com impostos (RS/kWh) 0,83156
TE sem ICMS (RS/kWh) 0,28890
TUSD sem ICMS (RS$/kWh) 0,26991
TUSD_fio_B (RS/kWh) 0,12501
ICMS 29%




desconto no ICMS da TUSD 0%
PIS 2,75%
Custo de disponibilidade (kwWh) 100
reajuste da tarifa 6,5%

taxa de desconto (i.e. inflagdo)

6,0%

48
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CASO 2

Tabela A-2: Dados de consumo e geragao para UC do Grupo A

Consumo | Geragdo Consumo Geragdo

Ponta Ponta Fora Ponta PFoOnr:a

(kwWh) (kwh) (kwh) (KWh)

Jan 7.895 0 54.743 57.645
Fev 8.201 0 51.460 60.480
Mar 13.954 0 64.489 57.645
Abr 20.477 0 74511 55.965
Mai 20.428 0 71.332 56.280
Jun 20.738 0 83.669 55.755
Jul 20.727 0 82.805 59.220
Ago 18.011 0 80.491 62.685
Set 19.267 0 71.678 62.895
Out 17.597 0 62.865 63.315
Nov 17.980 0 71.298 62.160
Dez 19.800 0 75.825 57.960

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)

Tabela A-2: Dados técnico-econdmicos - consumidor do Grupo A

Localizagdo: Fortaleza - CE

Potencia instalada (kW pico) 350
CAPEX (RS/W) 3,66
CAPEX (R3) 1.281.000,00
OPEX % 1% 12810
Reajuste da tarifa (a.a.) 6,5%

Inflagdo 6,0%

ICMS 27%

Compensagao do ICMS TUSD 0%

PIS COFINS 2,75%

Fator de simultaneidade 40%

TUSD Fio B Consumo (R$/kWh) 0,00

TE sem impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,24

TE com impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,34

TE sem impostos (ponta) (RS/kWh) 0,40

TE com impostos (ponta) (RS/kWh) 0,56
TUSD sem impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,06
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TUSD com impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,08
TUSD sem impostos (ponta) (RS/kWh) 0,06
TUSD com impostos (ponta) (RS/kWh) 0,08
Tarifa com impostos (fora de ponta) (RS$/kWh) 0,43
Tarifa com impostos (ponta) (RS/kWh) 0,64
Fator de ajuste: FP > P (TE) 0,62
Fator de ajuste: P > FP (TE) 1,62
Custo da Demanda Contratada (ponta) sem

impostos (RS/kW) 46,88
Custo da Demanda Contratada (fora de ponta

sem impostos (RS/kW) 19,14
Custo da Demanda Contratada (ponta) com

Impostos (RS/kW) 66,04
Custo da Demanda Contratada(fora ponta) com

Impostos (RS/kW) 26,96
Demanda Contratada UC (ponta) (RS/kW) 100 6.603,51
Demanda Contratada (fora de ponta) (RS/kW) 400 10.784,24




CASO 3

e UC1: mesmas caracteristicas do caso 1

e UC2: atendimento em baixa tensao, Grupo B

Tabela A-3 : consumo UC2

kWh RS
Jan 330 290,88
Fev 360 317,32
Mar 460 405,47
Abr 440 387,84
Mai 450 396,65
Jun 390 343,77
Jul 350 308,51
Ago 476 419,57
Set 484 426,62
Out 480 423,10
Nov 430 379,03
Dez 390 343,77

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)

e UCS3: atendimento em baixa tenséo, Grupo B

Tabela A-4 : consumo UC3

kWh RS
Jan 407 360,44
Fev 444 393,21
Mar 567 502,44
Abr 543 480,59
Mai 555 491,51
Jun 481 425,98
Jul 432 382,29
Ago 587 519,91
Set 597 528,65
Out 592 524,28
Nov 530 469,67
Dez 481 425,98

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)
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Tabela A-2: Dados técnico-econdmicos - consumidor do Grupo B

Localidade: Curitiba — PR

Poténcia instalada (kWp)

10

Eficiéncia do sistema:

0,8

Irradiacdo Global Horizontal

valores mensais médios do
sistema web CEPEL

CAPEX (RS/kW) 4,30
CAPEX (RS) 42.950,00
OPEX % (a.a.) 1%
poténcia dos paineis ao final da vida util 80%
Fator de simultaneidade 40%
TE com impostos (RS/kWh) 0,42991
TUSD com impostos (RS/kWh) 0,40165
Tarifa com impostos (RS/kWh) 0,83156
TE sem ICMS (RS/kWh) 0,28890
TUSD sem ICMS (RS/kWh) 0,26991
TUSD_fio_B (R$/kWh) 0,12501
ICMS 29%
desconto no ICMS da TUSD 0%
PIS 2,75%
Custo de disponibilidade (kWh) 100
reajuste da tarifa 6,5%
taxa de desconto (i.e. inflagdo) 6,0%
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CASO 4

e UC condominio: possui as mesmas caracteristicas técnicas da unidade

consumidora do caso 2.

e UC1: atendimento em baixa tensao, Grupo B

Tabela A-5: consumo UC1

kWh RS
Jan 6.000 5.299,58
Fev 6.233 5.504,98
Mar 10.605 9.366,73
Abr 15.562 13.745,34
Mai 15.525 13.712,45
Jun 15.760 13.920,54
Jul 15.752 13.913,16
Ago 13.688 12.090,02
Set 14.642 12.933,12
Out 13.373 11.812,12
Nov 13.664 12.069,21

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)

e UC2: atendimento em baixa tenséo, Grupo B

Tabela A-6 : consumo UC2

kWh RS
Jan 5.200 4.592,97
Fev 5.402 4.770,99
Mar 9.191 8.117,83
Abr 13.487 11.912,63
Mai 13.455 11.884,13
Jun 13.659 12.064,47
Jul 13.652 12.058,07
Ago 11.863 10.478,02
Set 12.690 11.208,71
Out 11.590 10.237,17
Nov 11.842 10.459,99
Dez 13.041 11.518,78

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)
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e UCS3: atendimento em baixa tensao, Grupo B

Tabela A-7 : consumo UC3

kWh RS
Jan 5.765 5.092,01
Fev 5.988 5.289,37
Mar 10.189 8.999,87
Abr 14.952 13.206,99
Mai 14.917 13.175,38
Jun 15.143 13.375,32
Jul 15.135 13.368,23
Ago 13.152 11.616,50
Set 14.069 12.426,58
Out 12.849 11.349,48
Nov 13.129 11.596,50
Dez 14.458 12.770,34

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)

e UC4: atendimento em baixa tensao, Grupo B

Tabela A-8 : consumo UC4

kWh RS
Jan 5.600 4.946,27
Fev 5.817 5.137,99
Mar 9.898 8.742,28
Abr 14.525 12.828,99
Mai 14.490 12.798,29
Jun 14.710 12.992,51
Jul 14.702 12.985,62
Ago 12.775 11.284,02
Set 13.666 12.070,91
Out 12.482 11.024,65
Nov 12.753 11.264,60
Dez 14.044 12.404,84

Fonte: adaptado de Caderno Tematico de MMGD (ANEEL)



Tabela A-2: Dados técnico-econdmicos - consumidor do Grupo B

Localizacdo: Fortaleza - CE

Poténcia instalada (kW pico) 350
Fator ajuste (arranjo) 0,8
valores mensais médios do

Irradiacdo Global Horizontal

sistema web CEPEL

CAPEX (RS/kW) 3,66
CAPEX (R3) 1.281.000,00
OPEX % 1% 12.810,00
Reajuste da tarifa (a.a.) 6,5%

Inflagdo 6,0%

ICMS 27%

Compensagdo do ICMS TUSD 0%

PIS COFINS 2,75%

Fator de simultaneidade 40%

TUSD Fio B Consumo (RS$/kWh) 0,00

TE sem impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,24
TE com impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,34
TE sem impostos (ponta) (RS/kWh) 0,40
TE com impostos (ponta) (RS/kWh) 0,56
TUSD sem impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,06
TUSD com impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,08
TUSD sem impostos (ponta) (RS/kWh) 0,06
TUSD com impostos (ponta) (RS/kWh) 0,08
Tarifa com impostos (fora de ponta) (RS/kWh) 0,43
Tarifa com impostos (ponta) (RS/kWh) 0,64
Fator de ajuste: FP > P (TE) 0,62
Fator de ajuste: P > FP (TE) 1,62
Custo da Demanda Contratada UC (ponta) sem

impostos (kW) 46,88
Custo da Demanda Contratada (fora de ponta)

sem impostos (kW) 19,14
Custo da Demanda Contratada (ponta) com

Impostos (kW) 66,04
Custo da Demanda Contratada(fora ponta) com

Impostos (kW) 26,96
Demanda Contratada UC (ponta) kW 100 6.603,51
Demanda Contratada (fora de ponta) kW 400 10.784,24
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TE sem impostos (RS/kWh) - Grupo B 0,2572

TE com impostos (RS/kWh) - Grupo B 0,362291791

TUSD sem impostos (RS/kWh) - GRUPO B 0,33158

TUSD com impostos (RS$/kWh) - GRUPO B 0,467063422

Tarifa com impostos (RS/kWh) - GRUPO B 0,829355214

Custo de disponibilidade: grupo B (kWh) 100 82,93552136
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CASO 5

O caso de estudo 5 € composto por unidades consumidoras com as
mesmas caracteristicas técnico-econbmicas, enquadramento tarifario e
percentuais de alocagao da energia das instalagdes do caso 4 — que, no entanto,

neste caso, ndo ficam localizadas na mesma propriedade.
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APENDICE B

FLUXOS DE CAIXA UTILIZADOS PARA CALCULO DOS INDICADORES

FLUXO DE CAIXA DO CASO 1 - REN 482/212

ano de operacdo: 1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Capex RS  20.691,20 RS - RS - RS - RS - RS -
Opex -RS 206,91 -RS 220,36 -RS 234,68 -RS 249,94 RS 266,19 -RS 283,49
Depreciacdo RS 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65
Economia de energia - anual RS 3.236,56 RS 3.433,66 RS 3.642,84 RS 3.864,85 RS 4.100,50 RS 4.348,41
Fluxo de caixa - anual RS 18.489,20 R$ 2.38565 RS 2.580,50 RS 2.787,27 RS 3.006,67 RS 3.237,27
Fluxo de caixa descontado - anual (VP) -RS 17.442,64 RS 2.123,22 RS 2.166,64 RS 2.207,78 RS 2.246,76 RS 2.282,15

Fluxo de caixa descontado - anual, acumulado -RS  17.442,64 RS 15.319,42 -RS$ 13.152,78 -RS 10.945,00 -RS 8.698,25 -RS 6.416,10

2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037

- RS - RS - 0 RS - RS - R$ 13.239,85 RS - RS -

-R$ 301,91 -R$ 321,54 -RS 342,44 -RS 364,70 -R$ 388,40 -RS 413,65 -R$ 440,54 RS 469,17 -RS 499,67
RS 827,65 RS 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65 -R$ 827,65 -RS 827,65 -R$ 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65
R$ 4.608,29 RS 4.881,74 RS 5.171,54 RS 5.478,68 RS 5.804,22 RS 6.149,25 RS 6.514,95 RS 6.902,58 RS 7.307,50
R$ 3.478,73 RS 3.732,55 RS 4.001,45 RS 4.286,34 RS 4.588,17 RS 4.907,95 -RS 7.993,08 RS 560576 RS 5.980,19
R$ 2.313,55 RS 2.341,85 RS 2.368,45 RS 2.393,47 RS 2.416,99 RS 2.439,10 RS 3.747,47 RS 2.479,43 RS 2.495,32
R$ 4.102,55 R$ 1.760,70 RS 607,76 RS 3.001,23 R$ 541821 RS 7.857,32 RS 4.109,85 RS 6.589,28 RS 9.084,60

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS

-R$ 532,14 -RS 566,73 -RS 60357 -RS 642,80 -RS 68459 -RS 729,08 -RS 776,47 -RS 826,95
-R$ 827,65 -RS 827,65 -RS 82765 -RS 82765 -RS 827,65 -RS 827,65 -RS 827,65 -R$ 827,65
RS 7.73519 RS 8.188,11 RS 8.667,76 R$ 9.175,73 RS 9.713,70 R$10.283,46 R$10.88691 RS 11.526,05
RS 6.37540 RS 6.793,73 RS 7.23654 RS 7.70527 RS 8.201,46 RS 8.726,73 RS 9.282,79 RS 9.871,46
RS 2.509,65 R$ 2.522,95 RS 2.53528 RS 2.546,69 RS 2.557,26 RS 2.567,01 RS 2.576,02 RS 2.584,32

R$11.594,26 RS$14.117,21 R$16.652,48 RS$19.199,18 RS 21.756,43 RS$24.32345 R$26.899,47 RS 29.483,79
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 1 - MARCO LEGAL

ano de operacdo: 1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX RS 20.691,20 RS - RS - RS - RS - RS

OPEX -R$ 206,91 -RS 220,36 RS 234,68 -RS 249,94 -RS 266,19 -RS 283,49
Depreciagio RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65
Economia de energia - anual RS 3.220,40 RS 3.399,97 RS 3.581,27 RS 3.767,25 RS 3.963,71 RS 4.164,32
Fluxo de caixa - anual RS 18.505,36 RS 2.351,96 RS 2.518,94 RS 2.689,66 RS 2.869,87 RS 3.053,19
Fluxos de caixa descontado - anual -RS 17.457,88 RS 2.093,24 RS 2.114,95 RS 2.130,46 RS 2.144,54 RS 2.152,38
Fluxo de caixa descontado - anual, acumulado RS 17.457,88 -R$ 15.364,64 -RS 13.249,69 -R$11.119,23 -RS 8.974,69 -RS 6.822,32

7 8 9 10 11 12 13 14 15
2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS - RS RS RS RS -R$ 8.826,57 RS

-R$ 301,91 RS 321,54 -RS 342,44 RS 364,70 -RS 388,40 -R$ 413,65 RS 440,54 -RS 469,17 -RS 499,67
R$ 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65 RS 827,65
R$ 4.410,51 RS 4.671,37 RS 4.947,78 RS 5.240,68 RS 5.551,06 RS 5.879,97 RS 6.22852 RS 6.597,90 RS 6.989,36
R$ 3.280,95 RS 3.522,18 RS 3.777,70 RS 4.04834 RS 4.33501 RS 4.638,67 RS 3.86624 RS 5.301,08 RS 5.662,04
R$ 2.182,02 RS 2.209,86 RS 2.236,01 RS 2.260,57 RS 2.283,63 R$ 2.305,28 -RS 1.812,64 RS 2.344,67 RS 2.362,57
R$ 4.640,30 R$ 2.430,44 RS 194,43 RS 2.066,14 RS 4.349,77 RS 6.655,05 RS 4.842,40 RS 7.187,08 RS 9.549,65

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
-RS 532,14 -RS 566,73 -RS 603,57 -RS 642,80 -RS 684,59 -R$ 729,08 -RS 776,47 -RS 826,95
-R$ 827,65 -R$ 827,65 -R$ 82765 -RS 82765 -RS 827,65 -RS 827,65 -R$ 827,65 -RS 827,65
RS 7.404,23 RS 7.843,92 RS 8.309,94 RS 8.803,87 RS 9.327,38 RS 9.882,28 RS 10.470,45 RS 11.093,91
RS 6.044,44 RS 6.449,54 RS 6.878,72 RS 7.333,41 RS 7.81515 RS 832555 RS 8.866,33 RS 9.439,32
RS 2.379,37 RS 2.395,13 RS 2.409,92 RS 2423,79 RS 243680 RS 2.449,01 RS 2.460,45 RS 2.471,19

R$11.929,02 RS$14.324,15 RS$16.734,07 RS 19.157,85 RS 21.594,65 RS 24.043,66 RS 26.504,11 RS 28.975,30
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 2 - REN 482/2012

C \ D \ E \ F | G \ H \ \
ano de operagdo: 1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX RS 1.357.860,00 RS - RS - RS - RS - RS -

OPEX RS 13.578,60 -R$  14.393,32 -R$  15.256,91 -RS  16.172,33 -RS  17.142,67 -RS  18.171,23
Economia de energia RS  313.710,54 RS 316.514,44 RS 319.319,21 RS 322.021,22 RS 324.702,67 RS 327.351,57
Depreciag3o RS 54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40
Fluxo de caixa anual RS 1.112.042,46 RS 247.806,72 RS 249.747,89 RS 251.534,49 RS 25324560 RS 254.865,94
VP / Fluxo de caixa anual (descontado) -R$ 1.044.171,33 R$ 218.481,10 RS 206.753,57 R$ 195.523,57 RS 184.839,11 RS 174.668,32
Fluxo de caixa acumulado anual (descontado) -RS§ 1.357.860,00 -R$ 1.139.378,90 -R$ 932.625,33 -R$ 737.101,77 RS 552.262,66 -RS 377.594,33

7 8 9 10 11 12 13 14 15
2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS - RS - RS - RS - RS RS 579.243,59 RS -

RS 19.261,50 -R$  20.417,19 -RS  21.642,23 RS  22.940,76 -RS  24.317,20 -RS 2577624 R$  27.322,81 -R$  28962,18 -RS  30.699,91
RS 329.954,55 R$ 332.496,77 RS 334.961,80 RS 337.331,43 RS 339.58557 RS 341.702,07 RS 343.65653 RS 345388,06 RS 346.716,26
R$ 5431440 -R$  54.314,40 RS  54.314,40 R$  54.314,40 -R$  54.314,40 RS 5431440 R$  54.314,40 -R$  54.314,40 RS  54.314,40
RS 256.378,64 RS 257.76518 R$ 259.00517 RS 260.07627 RS 26095397 RS 261.611,43 317.22428 RS 262.111,48 RS 261.701,95
RS 164.981,25 R$ 155.749,76 RS 146.947,42 RS 138.549,40 RS 130.532,37 RS 122.874,40 -RS 139.901,22 RS 108.540,43 RS 101.756,66
R$  212.613,08 -R$  56.863,32 RS  90.084,10 RS 228.633,50 R$ 359.16587 R$ 48204027 R$ 342.139,05 R$ 450.679,48 RS 552.436,14

o
3

16 17 18 19 20 21 22 23
2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

RS - RS - - - - RS -

RS 3254191 -RS 3449442 RS  36.564,08 RS  38.757,93 -R$  41.083,41 -R$  43.54841 RS  46.161,31 -RS 48.930,99
RS 347.767,85 RS 34850512 RS 348.886,83 RS 348.867,95 RS 348.399,32 RS 347.427,33 RS 34589355 RS  343.734,38
RS 5431440 -R$  54.314,40 -R$  54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40 RS  54.314,40 R$ 54.314,40
RS 26091155 RS 259.696,30 R$ 258.008,35 R$ 25579562 RS 253.001,52 RS 249.564,52 RS 245.417,84 RS  240.488,99
RS 9525759 RS  89.027,14 RS  83.050,23 RS 7731265 RS 71.801,08 RS  66.502,98 RS 6140656 RS 56.500,75
RS 647.693,72 RS 736.720,86 R$ 819.771,09 RS 897.083,74 RS 968.884,82 RS 1.035.387,79 RS 1.096.794,35 R$ 1.153.295,10
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 2 - MARCO LEGAL

ano de operagdo: 1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX R$  1.357.860,00 RS - RS - RS - RS - RS -
OPEX RS 13.578,60 RS 14.393,32 RS 15.256,91 -R$ 16.172,33 RS 17.142,67 RS 18.171,23
Economia de energia RS 313.710,54 RS 316.514,44 RS 319.319,21 RS 322.021,22 RS 324.702,67 RS 327.351,57
Depreciagdo RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40
Fluxo de caixa anual -RS 1.112.042,46 RS 247.806,72 RS 249.747,89 RS 251.534,49 RS 253.24560 RS 254.865,94
VP / Fluxo de caixa anual (descontado) RS 1.044.171,33 R$ 218.481,10 R$ 206.753,57 RS 195.523,57 RS 184.839,11 RS 174.668,32
Fluxo de caixa acumulado anual (descontado) RS 1.357.860,00 -RS 1.139.378,90 -R$ 932.625,33 -R$ 737.101,77 -RS$ 552.262,66 -RS 377.594,33
| J \ K \ L | M \ N \ o | P \ Q \ R
7 8 9 10 11 12 13 14 15
2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS RS RS RS RS RS RS  579.243,59 RS RS

RS 19.261,50 -R$ 20.417,19 RS 21.642,23 RS 22.940,76 RS 24.317,20 RS 25.776,24 RS 27.322,81 RS 28.962,18 RS 30.699,91
RS 32995455 RS 33249677 RS 334.961,80 RS 337.331,43 RS 339.58557 RS  341.702,07 RS 343.656,53 RS 34538806 RS 346.716,26
RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 -RS 54.314,40
RS  256.378,64 RS 257.76518 RS  259.005,17 RS 260.076,27 RS  260.953,97 RS 261.611,43 -RS 317.224,28 RS 262.111,48 RS  261.701,95
RS 16498125 RS 155.749,76 RS  146.947,42 RS 13854940 RS 13053237 RS 122.87440 RS 139.901,22 RS 108.540,43 RS 101.756,66
-RS  212.613,08 -RS 56.863,32 RS 90.084,10 RS 228.633,50 RS 359.16587 RS  482.040,27 RS 342.139,05 RS 450.679,48 RS  552.436,14

el

-]

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

RS - RS - RS - RS - RS - - - RS -

R$  32.541,91 -R$  34.494,42 -RS  36.564,08 RS  38.757,93 RS  41.08341 -R$ 4354841 -R$  46.161,31 RS 48.930,99
RS 347.767,85 RS 34850512 RS 348.886,83 RS 348.867,95 RS 34839932 RS 347.427,33 RS 34589355 RS 34373438
R$  54.314,40 -R$  54.314,40 -R$  54.314,40 R$  54.314,40 RS 5431440 R$  54.314,40 -R$  54.314,40 RS 54.314,40
RS 260.911,55 RS 25969630 RS 258.008,35 R$ 25579562 RS 253.001,52 RS 249.564,52 RS 245.417,84 RS  240.488,99
RS  95257,50 RS 8902714 RS 83.050,23 RS  77.312,65 RS 71.801,08 RS 6650208 RS 6140656 RS 56.500,75
RS 647.693,72 RS 736.720,86 RS 819.771,09 RS 897.083,74 RS 968.884,82 RS 1.035.387,79 RS 1.096.79435 RS 1.153.295,10
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 3 - REN 482/2012

Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX -RS  42.950,00 RS - RS - RS - RS - RS -
OPEX -RS 455,27 -RS 482,59 RS 511,54 -RS 542,23 RS 574,77 -RS 609,25
Economia de energia - anual RS  9334,75 RS 9.667,38 R$10.079,58 RS$10.509,25 R$10.957,12 R$11.423.97
Depreciacio RS  1718,00 RS 1.718,00 -RS 1.718,00 -RS 1.718,00 -R$ 1.718,00 -RS 1.718,00
Fluxo de caixa - anual RS 3578852 RS 7.466,79 RS 7.850,04 RS 8.249,01 RS 8.664,35 RS 9.096,72
Fluxo de caixa descontado - anual (VP) -RS 33762,75 RS 6.645,42 RS 6.591,04 RS 6.533,99 RS 6.474,51 RS 6.412,83

Fluxo de caixa descontado - anual, acumulado -RS  33762,75 -R$27.117,34 -R$20.526,29 -R$13.992,30 -R$ 7.517,79 -RS 1.104,96

2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037

RS - RS - RS - RS - R$17.284,77 RS - RS -
R$ 645,81 RS 684,56 RS 72563 RS 769,17 R$ 81532 R$ 864,24 RS 916,09 RS 971,06 RS 1.02932 -
R$11.910,61 R$12.417,38 R$12.946,66 R$13.497,85 R$14.072,43 R$14.671,38 R$15.29574 R$15.946,62 R$16.625,13
R$ 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 R$ 1.718,00 R$ 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 -
RS 9.546,81 R$10.015,32 R$10.503,03 R$11.010,68 R$11.539,11 R$12.089,14 RS 4.623,12 R$13.257,56 R$13.877,81
RS 6.349,17 RS 6.283,74 RS 6.216,72 RS 6.14831 RS 6.078,66 RS 6.007,93 RS 2.167,50 RS 5.863,83 RS 5.790,72
RS 5.244,21 R$11.527,95 R$17.744,67 RS23.892,98 R$29.971,64 R$35.979,57 R$33.812,07 R$39.67590 RS45.466,63

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

RS - RS - RS RS - RS - RS - RS -
R$ 1.091,08 RS 1.156,55 RS 1.225,94 RS 1.299,49 RS 1.377,46 RS 1.460,11 RS 1.547,72 RS 1.640,58
R$17.332,47 R$18.071,02 R$18.851,45 R$19.681,05 R$20.563,16 R$21.504,45 R$22.512,59 RS 23.595,06
R$ 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00 RS 1.718,00
R$14.523,39 R$15.196,48 R$15.907,51 R$16.663,55 RS$17.467,69 R$18.326,34 R$19.246,87 RS 20.236,48
R$ 5.717,08 RS 5.643,43 RS 5.573,10 RS 5.507,52 RS 5.446,51 RS 5.390,79 RS 5.341,11 RS 5.297,86

R$51.183,70 RS$56.827,13 R$62.400,23 RS$67.907,75 R$73.354,26 R$78.745,05 RS$84.086,16 RS 89.384,01
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 3 - MARCO LEGAL

A | B | € | D | E | F I 6 |
1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX -R$ 42.950,00 RS - RS - RS - RS - RS -
OPEX -R$ 455,27 -RS 482,59 -R$ 511,54 -RS 542,23 -RS 574,77 -RS 609,25
Economia de energia - anual RS 9.125,36 RS 9.360,36 RS 9.597,27 RS 9.835,78 RS 10.075,52 RS 10.316,11
Depreciacdo -RS 1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -RS 1.718,00 -R$S 1.718,00 -R$S 1.718,00
Fluxo de caixa - anual -R$ 35.997,91 RS 7.159,77 RS 7.367,73 RS 7.57554 RS 7.782,75 RS 7.988,85
Fluxos de caixa descontado - anual -R$  33.960,29 RS 6.372,17 RS 6.186,09 RS 6.000,54 RS 5.815,72 RS 5.631,83
Fluxo de caixa descontado - anual, acumulado -RS  33.960,29 -RS 27.588,12 -RS 21.402,03 -R$ 15.401,49 -RS 9.585,76 -RS 3.953,94

6 7 3 9 10 11 12 13 14 15
2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS - RS - RS - RS - RS - RS - -R$17.284,77 RS - RS -

-R$ 609,25 -RS 64581 -RS 684,56 -RS 72563 -RS 769,17 -RS 81532 -RS 864,24 -RS 916,09 -RS 971,06 -RS 1.029,32
R$ 10.316,11 R$10.557,12 R$10.798,08 RS$11.038,50 RS 11.277,81 RS 11.51543 RS$11.750,69 RS 11.982,91 RS 12.211,32 RS 12.435,10
-R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -RS 1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -RS 1.718,00 -RS 1.718,00 -RS 1.718,00
RS 7.988,85 RS 8.193,31 RS 8.39552 RS 8.594,87 RS 8.790,64 RS 8.982,11 RS 9.168,45 -RS 7.93595 RS 9.522,26 RS 9.687,78
RS 5631,83 RS 5.449,02 RS 526746 RS 5.087,29 RS 4.908,65 RS 4.731,66 RS 4.556,44 -RS 3.720,68 RS 4.211,71 RS 4.042,37
-R$ 3.953,94 RS 149508 RS 6.762,53 RS$11.849,82 RS 16.758,47 RS 21.490,13 RS$26.046,57 RS$22.325,89 RS 26.537,59 RS 30.579,97

16 17 18 19 20 21 22 23

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -
-R$ 1.091,08 -RS 1.156,55 -RS 1.22594 -RS 1.299,49 -R$ 1.377,46 -RS  1.460,11 -RS 1.547,72 -R$ 1.640,58
RS 12.653,38 RS 12.865,20 RS$13.069,54 R$13.265,31 R$13.451,34 RS 13.626,35 R$13.789,02 RS 13.937,89
-R$ 1.718,00 -RS 1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00 -RS  1.718,00 -R$ 1.718,00 -R$ 1.718,00
RS 9.844,30 RS 9.990,65 R$10.125,60 RS$10.247,82 RS$10.355,87 RS 10.448,24 RS$10.523,30 RS 10.579,30
RS 3.875,17 RS 3.710,17 RS 3.547,44 RS 3.387,04 RS 3.229,01 RS 3.073,41 R$ 2.920,27 RS 2.769,63

RS 34.455,14 R$38.165,31 R$41.712,75 R$45.099,79 RS$48.328,80 RS 51.402,20 RS$54.322,47 RS 57.092,11
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 4 - REN 482/2012

Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX -R$ 1.357.860,00 RS - RS - RS - RS - RS -

OPEX RS 13.578,60 RS  14.393,32 -R$ 1525691 -R$  16.172,33 RS  17.142,67 -R$  18.171,23 -

Economia de energia RS  492.72390 RS 505.059,43 RS 517.911,58 RS 531.29841 RS 54523834 RS 559.750,09
Depreciagdo RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 RS 54.314,40 -

Fluxo de caixa anual RS 933.029,10 RS 436.351,72 RS 448.340,26 RS 460.811,68 RS 473.781,27 RS 487.264,46

VP / Fluxo de caixa anual (descontado) RS 876.083,67 RS 384.713,54 RS 371.158,08 RS 35819956 RS 345.803,87 RS 333.938,96

Fluxo de caixa acumulado anual (descontado) -RS 1.357.860,00 -RS 973.146,46 -RS 601.988,38 -RS 243.788,82 RS 102.01505 RS 435.954,01

7 8 9 10 11 12 13 14 15

2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS - RS - RS - RS - RS - -RS 579.24359 RS - RS -
-RS 19.261,50 -R$ 20.417,19 -RS 21.642,23 -RS 22.940,76 -RS 24.317,20 -RS 25.776,24 -RS 27.322,81 -R$ 28.962,18 -RS 30.699,91
RS 574.852,66 RS 590.56529 RS 606.907,44 RS 623.89875 RS 641.55895 RS 659.907,84 RS 678.96524 RS 698.750,88 RS  719.284,35

-RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40
RS 501.276,75 RS 515.833,69 RS 530.950,82 RS 546.643,59 RS 562.927,34 RS 579.817,20 RS 18.084,43 RS 615.47430 RS 634.270,04

RS 32257471 RS 311.682,81 RS 30123666 RS 291.21127 R$ 281.583,15 RS 272.330,20 RS 7.97554 RS 254.868,06 RS  246.621,02
RS 758.528,72 RS 1.070.211,53 RS 1.371.448,19 RS 1.662.659,46 RS 1.944.242,61 RS 2.216.572,80 RS 2.224.54834 RS 2.479.416,40 RS 2.726.037,42

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
RS - RS - RS - RS - RS - RS -
-R$ 32.541,91 -RS$ 34.494,42 -RS 36.564,08 -RS 38.757,93 -RS$ 41.083,41 -RS 43.548,41 -RS 46.161,31 -RS 48.930,99
RS 740.58502 RS 762.671,90 RS 785.563,58 RS 809.278,08 RS 833.832,74 RS 859.244,05 RS 885.527,52 RS 912.697,45
-RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -RS 54.314,40

RS 653.728,71 RS 673.863,08 RS 694.68509 RS 716.20575 RS 738.43494 RS 761.381,25 RS 785.051,80 RS 809.452,06
RS 238.673,30 RS 231.008,70 RS 223.611,97 RS 216.468,77 RS 209.565,64 RS 202.889,89 RS 196.429,61 RS 190.173,57
RS 2.964.710,72 RS 3.195.719,42 RS 3.419.331,38 RS 3.635.800,16 RS 3.845.365,80 RS 4.048.255,69 RS 4.244.685,29 RS 4.434.858,86
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 4 - MARCO LEGAL

C D | 3 F | [ H | |
1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX RS 1.357.860,00 RS - RS - RS = RS - RS -
OPEX -RS 13.578,60 RS 14.393,32 RS 15.256,91 RS 16.172,33 RS 17.142,67 RS 18.171,23
Economia de energia RS 492.723,90 RS 505.059,43 RS 517.911,58 RS 531.298,41 RS 545.238,34 RS 559.750,09
Depreciagdo RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40
Fluxo de caixa anual -RS 933.029,10 RS 436.351,72 RS 448.340,26 RS 460.811,68 RS 473.781,27 RS 487.264,46
VP / Fluxo de caixa anual (descontado) -RS 876.083,67 RS 384.713,54 RS 371.158,08 RS 358.199,56 RS 345.803,87 RS 333.938,96
Fluxo de caixa acumulado anual (descontado) RS 1.357.860,00 -RS$ 973.146,46 RS 601.988,38 RS 243.788,82 RS 102.015,05 RS 435.954,01

7 8 9 10 11 12 13 14 15
2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS RS - RS RS RS -RS  579.243,59 RS RS

-RS 19.261,50 -R$ 20.417,19 -R$ 21.642,23 -R$ 22.,940,76 -R$ 24.317,20 -R$ 25.776,24 -R$ 27.322,81 -R$ 28.962,18 -R$ 30.699,91
RS 574.852,66 RS 590.565,29 RS$ 606.907,44 RS 623.898,75 RS 641.55895 RS 659.907,84 RS 678.96524 RS 698.750,88 RS  719.284,35
-RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -R$S 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$ 54.314,40 -RS 54.314,40
RS 501.276,75 R$ 515.833,69 R$ 530.950,82 RS 546.643,59 RS 562.927,34 RS 579.817,20 RS 18.084,43 R$ 615.474,30 RS  634.270,04
RS 322.574,71 R$ 311.682,81 R$ 301.23666 RS 291.211,27 RS 281.583,15 RS 272.330,20 RS 7.97554 RS 254.868,06 RS  246.621,02
RS 758.528,72 RS 1.070.211,53 R$ 1.371.448,19 RS 1.662.659,46 RS 1.944.24261 RS 2.216.572,80 RS 2.224.548,34 RS 2.479.416,40 RS 2.726.037,42

16 17 18 19 20 21 2 23
2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -

-RS$ 32.541,91 -RS 34.494,42 -R$ 36.564,08 -RS 38.757,93 -R$ 41.083,41 -R$ 43.548,41 -R$ 46.161,31 -RS$ 48.930,99
RS 740.58502 RS 762.671,90 RS 785.563,58 RS 809.278,08 RS 833.832,74 RS 859.244,05 RS 885.527,52 RS 912.697,45
-R$ 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40
RS 653.728,71 RS 673.863,08 RS 694.68509 RS 716.20575 RS 738.434,94 RS 761.381,25 R$ 785.051,80 RS 809.452,06
RS 238.673,30 RS 231.008,70 RS 223.61197 RS 216.468,77 RS 209.56564 RS 202.889,89 RS 196.429,61 RS 190.173,57
RS 2.964.710,72 RS 3.195.719,42 R$ 3.419.331,38 RS 3.635.800,16 RS 3.845.365,80 RS 4.048.255,69 RS 4.244.68529 RS 4.434.858,86
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FLUXO DE CAIXA DO CASO 5 - REN 482/2012

1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028
CAPEX -RS  1.357.860,00 RS - RS - RS - RS - RS -
OPEX -RS 13.578,60 -RS 14.393,32 -RS 15.328,88 -RS 16.325,26 -RS 17.386,40 -RS 18.516,52
Economia de energia RS 392.101,83 RS 398.968,56 RS 406.054,67 RS 413.362,08 RS 420.892,17 RS  428.645,70
Depreciacio RS 5431440 -RS  54.31440 RS 54.314,40 -RS 54.31440 -RS 54.314,40 -RS  54.314,40
Fluxo de caixa anual -RS  1.033.651,17 RS 330.260,85 RS 336.411,39 RS 342.722,42 RS 349.191,37 RS  355.814,79
VP / Fluxo de caixa anual (descontado) RS 970.56448 RS 20117754 RS  278.497,86 RS  266.40605 RS  254.86800 RS  243.852,01
Fluxo de caixa acumulado anual (descontado) -R$  1.357.860,00 -RS 1.066.682,46 -RS 788.184,60 -RS 521.778,55 -RS 266.910,46 -RS 23.058,45
\ ) T 1 v |~ | o | » | _a | __r
7 8 9 10 1 12 13 14 15
2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS$ RS RS RS RS RS 579.243,59 R$ - RS

-RS 19.720,09 -RS 21.001,90 -RS 22.367,02 -RS 23.820,88 -R$ 25.369,23 -R$ 27.01823 -RS 28.774,42 -R$ 30.644,75 -R$ 32.636,66
RS 436.622,75 RS 44482258 RS 453.243,62 RS 461.883,30 RS 470.737,95 RS 479.802,73 RS 489.071,41 RS 49853633 RS 508.18814
-RS 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS$ 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$ 54.314,40 -RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$ 54.314,40
RS 362.588,26 RS  369.506,29 RS 376.562,20 RS 383.748,02 RS 391.054,32 R$ 398.470,09 -RS 173.261,00 RS 413.577,17 RS 421.237,08
RS 233.327,80 RS 223.267,22 R$ 213.643,78 RS 204.432,56 RS 195.610,16 RS 187.154,57 -R$ 76.411,00 R$ 171.262,41 R$ 163.788,15
RS 210.269,35 RS 433.53657 RS 647.180,35 RS 851.612,92 R$ 1.047.223,07 RS 1.234.377,65 RS 1.157.966,64 RS 1.329.229,05 R$ 1.493.017,20

16 17 138 19 20 21 22 23

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045
RS - RS - RS - RS - RS - RS -
-R$ 34.758,05 -RS 37.017,32 -R$ 39.423,45 -R$ 41.985,97 -RS 44,715,06 -R$S 47.621,54 -RS 50.716,94 -R$ 54.013,54
RS 518.01573 RS 528.00596 RS 538.143,55 RS 548.410,77 RS 558.787,30 RS 569.249,89 RS 579.772,17 RS 590.324,30
-RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$S 54.314,40 -R$S 54.314,40 -R$S 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$ 54.314,40 -RS$ 54.314,40
RS 42894328 RS 436.674,24 RS 444.40570 RS 45211040 RS 459.757,84 RS 467.31395 RS 474.740,83 RS 481.996,36
RS 156.605,19 RS 149.697,40 RS 143.049,61 RS 136.647,58 RS 130.47791 RS 124.527,99 RS 118.78599 RS 113.240,76
RS 1.649.622,39 RS 1.799.319,78 RS 1.942.369,39 RS 2.079.016,97 RS 2.209.494,88 RS 2.334.022,87 RS 2.452.808,86 RS 2.566.049,62



67

FLUXO DE CAIXA DO CASO 5 - MARCO LEGAL

1 2 3 4 5 6
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028

CAPEX RS 1.357.860,00 RS - RS - RS - RS - RS -
OPEX -R$ 13.578,60 -RS 14.461,21 -R$ 15.401,19 -RS$ 16.402,26 -R$ 17.468,41 -RS 18.603,86
Economia de energia RS 391.247,87 RS 308.123,14 RS 405.217,70 RS 41253348 RS 420.071,85 RS  427.833,59
Depreciagdo -RS 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$ 54.31440 -R$ 54.314,40 -R$ 54.314,40 -R$ 54.314,40
Fluxo de caixa anual RS 1.034.50513 RS 320.347,53 RS 335.502,11 RS 341.816,81 RS  348.289,04 RS  354.915,33
VP / Fluxo de caixa anual (descontado) RS 971.366,32 RS 290.372,30 RS 277.74512 RS 265.702,10 RS 25420950 RS  243.23559
Fluxo de caixa acumulado anual (descontado) -RS 1.357.860,00 -RS 1.067.487,70 -RS 789.742,58 -RS 524.040,48 -RS 269.830,99 -RS 26.595,40

7 8 9 10 11 12 13 14 15

2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037
RS - RS - RS - RS - RS - -R$ 579.24359 RS - RS -
R$ 19.813,11 -R$ 21.10096 -R$ 2247252 -R$  23.93324 -RS 2548890 -RS  27.14568 -R$  28.910,15 -R$  30.789,31 -R$  32.790,61
RS  435.818,75 RS  444.02663 RS 45245563 RS 461.103,18 RS 469.965,64 RS 479.03814 RS 488.31447 RS 467.78695 RS 507.446,26
-RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -R$ 54.31440 -RS  54.31440 -RS  54.31440 -RS  54.31440 RS  54.31440 RS  54.31440 RS  54.314,40

RS 361.691,24 RS 368.611,27 RS 375.668,70 RS 382.85555 RS 390.162,34 RS 397.578,06 -RS 174.15367 RS 412.683,25 RS 420.341,25
RS 232.750,56 RS 222.72642 RS 213.136,85 RS 203.957,12 RS 195.163,98 RS 186.73560 -RS 76.804,69 RS 170.892,23 RS  163.439,83
RS 206.155,16 RS 428.881,59 RS 642.018,44 RS 845.97556 RS 1.041.139,54 RS 1.227.875,14 RS 1.151.070,45 RS 1.321.962,68 RS 1.485.402,51

16 17 18 19 20 21 22 23

2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045

RS - RS - RS - RS - RS - RS - RS -

-RS 34.922,00 -RS 37.191,93 -RS 39.609,41 -RS 42.184,02 -RS 44.925,98 -RS 47.846,17 -RS 50.956,17 -RS 54.268,32
RS 517.281,26 RS 527.278,85 RS 527.278,85 RS 547.698,13 RS 558.081,77 RS 568.551,42 RS 579.080,69 RS 589.639,73
-RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40 -RS 54.314,40
RS 428.044,86 RS 435.77252 RS 433.35504 RS 451.199,71 RS 458.841,40 RS 466.390,86 RS 473.810,12 RS 481.057,01
RS 156.277,18 RS 149.38827 RS 139.49252 RS 136.372,33 RS 130.217,83 RS 124.28201 RS 118.553,11 RS 113.020,07
RS 1.641.679,69 RS 1.791.067,96 RS 1.930.560,48 RS 2.066.932,81 RS 2.197.150,64 RS 2.321.432,65 RS 2.439.985,76 RS 2.553.005,83



68



