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GEI}ACAO DE ENERGIA ELETRICA SUSTENTAVEL NA REGIAO AMAZONICA:
ANALISE DE VIABILIDADE FINANCEIRA DE SISTEMAS FOTOVOLTAICOS
RESIDENCIAIS

1 INTRODUCAO

Agua, ar e energia sdo imprescindiveis para a vida humana. No passado, estes recursos
eram coletados diretamente da natureza — a lenha das florestas, a dgua do curso dos rios. Com
o desenvolvimento das cidades, a forca da 4gua e dos ventos foi utilizada como fonte energética
até a revolucdo industrial, quando uma populagdo crescente teve seus bens e servigos
desenvolvidos inicialmente com uso de carvdo, gis e petrdleo (GOLDEMBERG; LUCON,
2007).

O uso dessas fontes de energia trouxe uma série de reveses para a humanidade a longo
prazo, tais como: aumento na emissdo de poluentes, aquecimento global, chuva &cida e
acidificac@o dos oceanos. Os desafios do desenvolvimento sustentdvel na Regido Amazonica
tém despertado o interesse de estudiosos e praticantes sobre o processo de desenvolvimento
energético na regido, que deveria representar uma abertura de oportunidades para seus diversos
habitantes e para o pais (GRISOTTI; MORAN, 2020).

Em 2020, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) divulgou os limites

da Amazonia Legal para 2019, a partir da atualizacdo da malha municipal da regido.

A Amazdnia Legal foi instituida pela Lei 1.806, de 06/01/1953, com o objetivo de
definir a delimitacdo geopolitica com fins de aplicacdo de politicas de soberania
territorial e econdmica para a promocgdo de seu desenvolvimento.

Os limites da Amazonia Legal foram se estendendo em fung¢do da drea de atuacgdo da
Superintendéncia de Desenvolvimento da Amazdnia (Sudam). Hoje, ela ocupa
5.015.067,749 km?2, correspondente a cerca de 58,9% do territério brasileiro
(8.510.295,914 km?). (IBGE, 2020)

No presente estudo, a Amazonia brasileira se refere a macrorregiio Norte do Brasil
composta pelos estados do Acre, Amapa, Amazonas, Pard, Rondonia, Roraima e Tocantins. A
Amazonia Legal é composta por estes sete estados, pelo estado de Mato Grosso e parte do
Maranhao, com um total de 772 municipios (IBGE, 2020).

Esta importante regido € assolada por impactos ambientais que vdo desde a acdo
antropogénica das aglomeracdes urbanas — incluindo ai até mesmo as cidades de menor porte
como Humait4, localizada no sul do Amazonas, que dispde de forma inapropriada seus residuos
sOlidos, suprime a mata ciliar e lanca o esgoto doméstico in natura, trazendo prejuizos ao rio
Madeira, um dos principais afluentes do Amazonas (PINTO; OLIVEIRA; VALENTE, 2020) —
até aos multiplos impactos deletérios da atividade econdmica que, segundo Souza (2020), na
maioria das vezes sequer € reconhecida pelas empresas responsdveis junto aos stakeholders.

A explosdo no desenvolvimento da hidroenergia na Amazodnia brasileira tem foco na
producdo de energia para atender as necessidades energéticas das regides costeiras e urbano-
industriais do Brasil (GRISOTTI; MORAN, 2020). O que gera a necessidade de pensar em
solucdes sustentdveis para o desenvolvimento energético local.

Com o passar dos anos, cresceu a pressao da sociedade por fontes de energia limpa como

a fotovoltaica. Nas palavras de Barros (2014, p. 60):
Dadas as condicdes de competividade da energia fotovoltaica em relagdo a outras
fontes de geragdo, fica claro que a diferenca de desenvolvimento da energia FV entre
alguns paises do mundo se explica pela disposicdo dos governos em incentivarem a
inser¢do desta fonte na matriz elétrica via incentivos financeiros e/ou regulatdrios.

Ausente no Plano Nacional de Energia 2030 elaborado pelo Ministério de Minas e
Energia em 2006, a fonte passou a integrar o Plano Decenal 2023, elaborado em 2014 pelo
mesmo 6rgdo, com a previsdo de 664 MWp de poténcia instalada em 2023 (MME, 2014). Em
uma atualizacdo posterior, a Empresa de Pesquisa Energética emitiu uma nota técnica em
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outubro de 2014, elevando as previsdes para uma capacidade estimada entre 835 e 1.300 MWp
em 161 mil sistemas fotovoltaicos até 2023, sendo 140.000 deles instalados em residéncias
(EPE, 2014). Em outro pronunciamento mais recente, em nota técnica emitida pela ANEEL, a
estimativa foi elevada para 2.300 MWp em 703 mil telhados até 2024 (ANEEL, 2015).

Em seu estudo sobre difusdo de sistemas fotovoltaicos conectados a rede, Konzen
(2014) estima que até 2023 estardo instalados entre 330 MWp no cendrio atual, a 1.503 MWp,
em diferentes cendrios de possiveis incentivos governamentais e alteracdes na forma de
regulacdo. Na melhor hipétese, com uma combinagdo de trés formas de incentivo, a previsdo é
de 3.100 MWp instalados em 2023. Em outras palavras, em um periodo de 10 anos, no melhor
cendrio, o autor prevé que o Brasil totalizard o mesmo que a Alemanha instalou somente em
2013, e menos de um terco do volume de instalacdes chinesas também em 2013. Ou seja, ainda
h4 um longo caminho a percorrer e esse caminho serd percorrido mais facilmente se, aliado ao
imperativo ético para a mudancga, houver vantagens financeiras nesse processo evolutivo. Isso
€ ainda mais verdade se considerarmos que as familias — que tem um papel fundamental nesse
cendrio — encontram-se pressionadas pela crise econdmica e pela ameacga do desemprego.

Com base nesse pano de fundo, esse trabalho apresenta o seguinte problema de pesquisa:
Os investimentos em projetos fotovoltaicos residenciais, como uma alternativa sustentavel para
geragdo de energia elétrica na regido Amazonica, sdo economicamente viaveis, dados os precos
praticados por revendedores e distribuidoras de energia elétrica? A luz desse questionamento
esse artigo tem como objetivo analisar, com apoio da simulagdo Monte Carlo, a viabilidade
financeira de projetos fotovoltaicos residenciais conectados a rede elétrica brasileira, como
alternativa sustentdvel para a regido AmazoOnica, considerando os precos praticados por
revendedores e distribuidoras de energia elétrica.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

A sociedade contemporanea € sequiosa por energia e a producdo desse importante
insumo traz diferentes impactos ambientais. Salgado Jr. et al. (2017) em um estudo que buscou
medir, por meio da andlise envoltdria de dados, a reducdo na emissao de gases do efeito estufa
(GEE) em fungdo de mudancas na matriz energética € no uso da terra, constataram a
importancia das chamadas fontes de energia limpa na reduc¢do das emissdes. Contudo,
observaram que o Brasil teve seu desempenho comprometido em funcio da reducdo da drea de
floresta, e afirmaram que “caso um pais queira melhorar seu desempenho (...) € necessario que
o pais direcione seus esforcos para o florestamento ou reflorestamento” (SALGADO JR. et al.,
2017, p. 329).

A mudancga no uso da terra via reduc@o da cobertura florestal ndo impacta tdo somente
as emissdes de GEE, mas tem também influéncia considerdvel sobre o ciclo hidrolégico,
definido “como as vias de movimentagado e distribuicao da dgua acima, abaixo e na superficie
da Terra” (MIHELCIC et al., 2018, p. 307).

Esse fato gera preocupacdo pelo impacto que pode ser causado por uma fonte de energia
de fundamental importancia para a matriz energética brasileira, a hidrelétrica, que com seus
grandes espelhos de dgua podem inundar vérios hectares de mata nativa.

Fainguelernt (2020) chama atenc¢ao para as diferentes dimensdes de impactos que uma
grande usina tem sobre uma regido por meio do caso de Belo Monte. Uma das dimensdes € a
ecoldgica que destaca os impactos que a usina tem sobre 0s recursos naturais englobando a
qualidade e o nivel da dgua do rio, bem como a fauna e flora. O estudo detectou junto a
moradores ligados a Reserva Extrativista do Xingu a percepcdo da existéncia de impactos
futuros causando perdas de matas ciliares e igapos, externalizados pela mog¢do n° 01 de 18 de
outubro de 2015 encaminhada pelo conselho deliberativo da unidade de conservagao. Percebeu-
se que Belo Monte incorreu em erros ja verificados em outras hidrelétricas da Amazonia, como
o ocorrido no rio Tocantins com Tucurui.



Os grandes projetos hidrelétricos sdo particularmente problemdticos na regido
amazonica em funcdo da geografia que, por ser muito plana, faz com que sejam necessarios
lagos com uma extensao superior aqueles existentes em regides brasileiras mais montanhosas.
No caso especifico de Tucurui foi criado um reservatério imenso que levou a decomposi¢ao
uma massa de drvores gigantesca e produziu uma catastréfica emissao de gases de efeito estufa
que superou a polui¢cdo gerada por todos os veiculos da cidade de Sao Paulo (VIEIRA et al.,
2012).

Este e outros fatores t€ém levado a um maior foco sobre a producdo de energia por meio
de células fotovoltaicas. Reis, Prochnow e Serrano (2020) destacam que a industria de células
fotovoltaicas apresentou grande crescimento impulsionado tanto pela possibilidade de
aplicacdo em projetos de grande escala baseados em usinas de geracdo como pelo seu uso em
dreas j4 edificadas, ocupando a cobertura de casas, edificios e estabelecimentos comerciais.

Contudo, a viabilidade financeira € uma preocupacao constante relacionada ao uso das
células fotovoltaicas, conforme destacam Salgado Jr. et al. (2017). Os resultados deste artigo
vdo ao encontro das descobertas apontadas em pesquisas anteriores que apontavam a
inviabilidade financeira das células fotovoltaicas (HOLDERMANN; KISSEL; BEIGEL, 2014;
MONTENEGRO, 2013; LACCHINI; SANTOS, 2013; RUTHER; ZILLES, 2011;
SALAMONI, 2004, 2009).

No entanto, outros trabalhos apontavam para a viabilidade financeira em condi¢des
especificas (NAKABAYASHI, 2014; MITSCHER; RUTHER, 2012) e estudo mais recente de
Gheiner, Siqueira e Macedo (2019), com foco no nordeste brasileiro, demonstraram que o
investimento nesta fonte de energia limpa € vidvel financeiramente nas mais diferentes
condicoes.

Sado estudos como esse que levam Barreto e Veiga (2019) a afirmar que a energia
produzida por meio de células fotovoltaicas além de gerar uma energia limpa e renovéavel,
assegurando a sustentabilidade ambiental, garante também a sustentabilidade econdmica.
Contudo, para se chegar a esta conclusdo € necessdria a realizacdo da analise de viabilidade
financeira sob condic¢des de incerteza.

Segundo o dicionario Michaelis, incerteza quer dizer falta de certeza; duvida; hesitagao;
indecisdo; variabilidade. Risco, por sua vez, significa possibilidade de perigo incerto, mas
previsivel, que ameaga de dano a pessoa ou coisa; estar exposto, em perigo (MICHAELIS,
2009). A marcante diferenca entre os termos denota de um lado a dudvida relacionada a
variabilidade, e do outro o perigo, a exposi¢cdo a ameaga, dano.

Para Savvidis (1994), mesmo que o futuro seja considerado incerto, € possivel antecipar

os resultados de alguns eventos. Isto se aplica na andlise de investimentos, de modo que
[...] a avaliagdo de projetos depende, de um lado, da habilidade de identificar e
entender a natureza das incertezas presentes nas principais varidveis do projeto, e no

outro lado, em ter as ferramentas e metodologias para processar as implicacdes do
risco no retorno do projeto (SAVVIDIS, 1994, p. 3).

A reducdo do risco, portanto, passa pela introdu¢do da incerteza. A modelagem da
incerteza permite avaliar seus impactos em projetos, tornando visivel a sensibilidade e o risco
que os desdobramentos das varidveis incertas trazem para o modelo. Agregar as incertezas no
processo de tomada de decisdo e suas andlises reduz os riscos, da mesma forma que ignorar as
complexidades e incertezas de um projeto de investimento torna-o mais arriscado
(EMBLEMSVAG, 2003).

O processo para andlise de risco (Figura 1) em projetos, de modo a mapear e
compreender os impactos das incertezas, pode ser subdividido em sete etapas sequenciais: 1) a
proposi¢do de um modelo matematico; 2) a identificagdo das varidveis chave; 3) a defini¢do da
amplitude da variacdo destas varidveis chave; 4) a defini¢do das distribui¢des de probabilidade
de ocorréncia da variaveis chave dentro dos intervalos definidos; 5) andlise do modelo e das
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correlagdes entre varidveis independentes; 6) simulacdo de cendrios aleatérios dentro dos
intervalos e probabilidades configurados; 7) andlise probabilistica dos resultados.

Modelo} . Variaveis de Distribuicoes de
matematico . -
N risco probabilidade (1)
Formulagdo de 5 N > o S
» Selecao de »| Defini¢do dos limites dos
modelo capaz de A .o e
) varidveis chave valores possiveis das varidveis
predizer a do projeto independentes
realidade
istribuico a imulacdes -
DlStl‘lbl.ll.(;‘OGS de2 I(rflal;ullo do Zera : (;; e Anilise de
p ropgbllldade( ) ode 0. 9 resultados
Definicdo das Determinar as cenarios o
SR ~ ‘o Andlise
distribuicdes de —» correlagdes para  [® aleatdrios (stica d
babilidades das obtenc¢do das baseados nas estatistica cos
vari ’a i o variaveis definigoes resultados das
variaveis < simulacdes
independentes dependentes anteriores

Figura 1 - Processo de andlise de risco
Fonte: Savvidis (1994, p. 3)

A importancia do risco no contexto da avaliacdo de investimentos reside na chance de
se tomarem decisdes ruins sem avaliar seus riscos. Exemplarmente, na escolha entre dois
projetos observando seus VPLs, certamente se optara pelo com maior valor presente. Contudo,
projetos com maiores retornos, na maioria dos casos, trardo consigo maiores riscos. Portanto,
ao invés de confiar unicamente nos indicadores financeiros, um projeto deve considerar
igualmente seus riscos (MUN, 2006).

Enquanto as andlises de sensibilidade atentam para as consequéncias nas mudancas de
cada varidvel sobre o modelo, e as anélises de cendrio investigam combinagdes plausiveis de
varidveis, ambas se debrucam sobre uma quantidade limitada de possibilidades. Simulagdes de
Monte Carlo sdao uma ferramenta orientada para interpretar uma distribuicdo com todas as
combinacdes possiveis (BREALEY; MYERS; ALLEN, 2011).

Este tipo de ferramenta se desenvolveu com a disseminacao dos computadores pessoais,
que facultaram a operagdo de cédlculos complexos e a criacdo de modelos computacionais aptos
a processar centenas de milhares de resultados. A simulacdo de Monte Carlo € um gerador de
nimeros aleatérios que calcula multiplos cendrios escolhendo repetidas vezes valores
randomicos para as variaveis onde ha incerteza. Como consequéncia, todos os cdlculos podem
ser considerados, individualmente, aproximagdes com uso limitado (WIENER, 1999). A
eleicdo das varidveis aleatdrias respeita as distribui¢des de probabilidades pré-definidas pelo
usudrio (MUN, 2006).

H4 duas formas de se estabelecer distribuicdes de probabilidades: a primeira é
observando dados do passado, organizando as frequéncias verificadas. Com isto é possivel
inferir valores maximo e minimo, construir um histograma de frequéncias e observar o formato



da distribui¢do encontrada (Figura 2). A distribui¢do da frequéncia de eventos passados, desta
forma, orienta a distribui¢do das chances de eventos previstos.

Variable values Frequency Probability
MAXIMUM
. 1
.. =
. ' 1
3
L 5 5
® 1
MINIMUM 3 | -3
[1] [ 1] [ 4] 4]
Now Minimum Maximum Mimimiurm Maximurm
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Figura 2 - Distribui¢do de frequéncia e distribui¢do de probabilidade
Fonte: Savvidis (1994, p. 7)

A segunda forma € definir os limites e alocar as probabilidades baseando-se no
julgamento do analista e em fatores subjetivos para se designar a distribuicdo da varidvel
aleatdria, situacdo comum quando os dados estdo indisponiveis ou sdo caros para se adquirir
(SAVVIDIS, 1994).

As distribuicdes de probabilidades que devem ser relacionadas com as varidveis
independentes podem ser representadas graficamente. Quatro distribui¢des de frequéncia usuais
sdo: normal, triangular, lognormal e binomial. Uma vez definidas as distribui¢des adequadas
para cada varidvel independente, € possivel rodar o modelo proposto, observando correlagdes
entre estas, € tendo como saidas milhares de resultados da varidvel dependente (MURTHA,
2000).

3 METODOLOGIA

A simulag¢do Monte Carlo foi implementada através de um programa desenvolvido pela
empresa norte-americana Palisade, denominado @Risk. Esse programa se incorporou a uma
planilha eletronica no formato padrao do Microsoft Excel na forma de uma extensao (plug-in),
exibindo uma nova aba com as fung¢des probabilisticas. O programa permite configurar dezenas
de formatos de distribui¢ao, ajustando manualmente os limites de cada varidvel.

A presente pesquisa considerou apenas os precos e performance de sistemas
fotovoltaicos encontrados no mercado brasileiro de janeiro de 2015 a margo de 2016. A unica
tecnologia examinada foi a de painéis fotovoltaicos por ser a mais difundida e acessivel, ndo se
considerando outras tecnologias existentes como filmes finos e concentradores fotovoltaicos.
Tampouco foram levadas em considera¢do possibilidades de incremento da eficiéncia dos
equipamentos durante o uso. A instalacdo contemplada € a fixa, excluindo-se estruturas de
direcionamento (tracker) de 1 e 2 eixos devido a variabilidade dos custos de fabricacdo e
montagem, customizados por projetos.

Esse estudo trabalhou com um conjunto de varidveis e suas distribuicdes para as sete
capitais dos estados localizados na regido norte brasileira. Os parametros relacionados as
varidveis utilizadas encontram-se descritos na Tabela 1.



Tabela 1 - Parametros para a Simulacéo

Varidvel Base de dados de referéncia Informacdes Inseridas
Dimensionamento Pesquisa:s nacionai§ e.interna(:if)nais~ sobre .dif.usﬁo da
de sistema tecnologia, notas técnicas e legislacdo brasileira: ANEEL 1,5 kWP, 5,0 kWP,
residencial (2015), EPE (2014), Ideal (2015, 2013), EPIA (2014), IEA 10,0 kWP

(2014a)

Preco de sistema

Comerciantes ativos no mercado brasileiro no segundo
semestre de 2015 e primeiro trimestre de 2016; pesquisa de

1,5 kWP: R$14.295
5,0 kWP: R$39.550

fotovoltaico mercado Ideal (2015). 10,0 KWP; R$70.800
Custo de ENBAR (2010), EPRI (2Q10?, Konzen (2014), EPE (2012), 0.5% a 1% a.a.

- Montenegro (2013), Lachinni e Santos (2013), Holderman et L .
manutencao Distribui¢cdo Uniforme

al (2014), Mitscher e Ruther (2012).

Localizagdo /
cidade

Eleicdo dos autores em considerar capitais da regido norte.

Lista de capitais.

Insolagdo anual
média

Dados do Atlas Solarimétrico do Brasil (Pereira et al., 2006),

Metromon 7 e PVWatts Calculator (https://pvwatts.nrel.gov);
Ineichen (2014), Suri et al (2007), Vignola (2001), Perez et al
(2001)

Média de trés fontes de
dados solarimétricos
Distribuicdo Uniforme
Individualizada por
Cidade

Performance do
sistema

Montenegro (2013), Nakabayashi (2014), Konzen (2014),
Mitscher e Ruther (2012), Lacchini e Santos (2013), IEA
(2014b)

75% a 80%
Distribui¢do Uniforme

Preco presente da
eletricidade

Precos praticados pelas concessiondrias para consumidores
residenciais em dezembro de 2015, segundo ANEEL
(http://www.aneel.gov.br/tarifas)

R$0,345 a R$0,585 +
ICMS

Reajuste anual de
energia elétrica

Montenegro (2013), Nakabayashi (2014), histérico de pregos
de energia e da inflacdo disponibilizados por ANEEL
(http://www.aneel.gov.br/ranking-das-tarifas) e IBGE
(https://www.ibge.gov.br/estatisticas)

1% a 3%
Distribuicdo Uniforme

Desgaste anual do
sistema

Publicag¢des realizadas por laboratérios de medi¢@o (Jordan e
Krutz, 2012).

0,2% a 1%
Distribuicdo Normal
(com mediana em
0,5%)

Vida util do
sistema

Mitscher e Ruther (2012), Nakabayashi (2014), Montenegro
(2013), Jordan e Krutz (2012), Vignola et al. (2014)

25 a 35 anos
Distribuicdo Uniforme

Taxa de desconto
anual

Montenegro (2013), Nakabayashi (2014), Konzen (2014),
Mitscher e Ruther (2012), Lacchini e Santos (2013),
Nakabayashi (2015)

10% a 12% a.a.
Distribuicdo Uniforme

Fonte: elaborada pelos autores

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 Belém

Belém possui uma radiac¢do solar muito préxima a média nacional, com desvio menor
que 1%, e preco de energia residencial entre os mais caros do pais, perdendo apenas para o Rio
de Janeiro em janeiro de 2016. O alto custo da energia elétrica da cidade fez com que o retorno
de investimento fosse o 3° maior do Brasil e o melhor na regido norte, apesar da insolagdo nao
ser elevada para os padrdes nacionais. As saidas da simulacdo estdo mostradas na Tabela 2.

a) Sistemas 1,5 kWp

Os sistemas de pequeno porte tiveram VPL positivo em todas as simulagdes, alcangando
amédia de R$ 36.577 de valor presente. As taxas internas de retorno minimas foram de 17,26%
ao ano em sistemas com 25 anos de durabilidade, chegando a 30,55% ao ano para sistemas com
35 anos, e TIR médio de 24,92% considerando todas as simulacdes.
b) Sistemas 5,0 kWp
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Os sistemas de médio porte também resultaram em valores presentes sempre positivos,
com média de valor presente liquido de R$ 130.531 para um investimento de R$ 39.550,
alcangando valores a partir de R$ 186.580 nos 5% melhores cendrios. A taxa interna de retorno
ficou acima de 24,87% em 95% dos casos, com média de 28,51%.
¢) Sistemas 10,0 kWp

Os sistemas de maior porte, com investimento previsto de R$ 70.800, resultaram em
valores presentes positivos e altos, com minima de R$ 130.480 e maxima de R$ 503.947. As
taxas internas de retorno resultaram na atraente média de 30,96% ao ano, sendo superiores a
26,94% ao ano em 95% das simulacdes.

Tabela 2 - Resultados do modelo na cidade de Belém

Cidade | KWp ~ Min - Media |~ Max |- 5% |~ 95% |~
VPL / Belém 1.5 R$12211 R$36577 R$75795 R$22423 R$53410
TIR / Belém 1.5 17.26% 24.92% 30.55% 21.22% 28.16%
VPL / Belém 5 R$63433 R$130531 R$253342 R$85501 R$186580
TIR / Belém 5 22.46% 28.51% 35.10% 24.87% 32.21%
VPL / Belém 10 R$130480 R$269131 R$503947 R$179619 R$381053
TIR / Belém 10 24.49% 30.96% 38.21% 26.94% 35.12%
Fonte: elaborada pelos autores
4.2 Boa Vista

Boa Vista teve os indicadores financeiros de seus sistemas fotovoltaicos ranqueados
entre a 24* (1,5 kWp) e 25% (5,0 e 10,0 kWp) posi¢des na comparagdo com os outros Estados
brasileiros. Isto se explica pelo menor preco praticado entre as distribuidoras de energia, o que
reduz o potencial de economia de eletricidade, mesmo com insolacdo didria média semelhante
a média nacional. Em relagdo a regido norte, a cidade apresentou valores presentes liquidos
18% inferiores a média da regiao, superando apenas Macap4d (vide Tabela 3).

a) Sistemas 1,5 kWp

Os sistemas de menor dimensao tiveram valor presente minimo de R$ 6.870 com TIR
14,30% ao ano em 25 anos, e foram superiores a R$ 11.990 ¢ 17,06% ao ano em 95% das
simulacdes. Mesmo estando entre os 3 menores indicadores de retorno encontrados, o VPL
médio ficou em R$ 21.449 e a TIR em 19,73% ao ano.

b) Sistemas 5,0 kWp

Os sistemas de médio porte, por sua vez, tiveram VPL médio de R$ 79.319, ficando
acima de R$ 48.023 em 95% das simulagdes. As taxas de retorno estiveram acima de 19,33%
em 95% das simulagdes, com média de retorno de 22,24% ao ano — a terceira pior média
brasileira para sistemas de 5,0 kWp.
¢) Sistemas 10,0 kWp

Os sistemas condominiais resultaram em valores presentes médios de R$ 166.622 com
taxa interna de retorno média de 23,93%, repetindo a terceira pior performance média de
sistemas brasileiros. Os mais baixos resultados das simulagdes foram valor presente préximo
de R$ 70.000 e TIR de 18,73% ao ano, por 25 anos, para um investimento inicial de R$ 70.800.




Tabela 3 - Resultados do modelo na cidade de Boa Vista

Cidade kWp ~ Min |~ Media ~ Max |~ 5% |~ 95%
VPL / Boa Vista 1.5 R$6870 R$21449 R$46349 R$11992 R$33224
TIR / Boa Vista 1.5 14.30% 19.73% 24.64% 17.06% 22.41%
VPL / Boa Vista 5 R$31082 R$79319 R$169803 R$48023 R$118347
TIR / Boa Vista 5 17.17% 22.24% 27.50% 19.33% 25.12%
VPL / Boa Vista 10 R$69973 R$166622 R$323799 R$104003 R$243349
TIR / Boa Vista 10 18.73% 23.93% 29.22% 20.86% 26.97%
Fonte: elaborada pelos autores

4.3 Macapa

A capital do Amapad merece especial atencdo por representar o cendrio de menores
indicadores de retorno financeiro para sistemas fotovoltaicos residenciais entre todas as capitais
brasileiras. Seus resultados balizam o menos positivo retorno que o investidor na autogerarao
tende a obter no Brasil, quando a energia é comercializada pelo mais baixo preco do pais,
influenciado pelas menores aliquotas de ICMS, resultando em um menor potencial de
economia. A insolacdo média é a 22* ranqueada entre as 27 capitais. A Tabela 4 apresenta os
resultados do modelo na cidade de Macapa.

a) Sistemas 1,5 kWp

Os sistemas de pequeno porte, com um investimento esperado de R$ 14.295, tiveram
VPL positivo em todas as simulagdes, alcangando a média de R$ 10.455. As taxas internas de
retorno minimas foram de 10,8% ao ano em sistemas com 25 anos de durabilidade, com TIR
médio de 15,62% considerando todas as simulacdes — os menores indicadores financeiros do
total de quase 1 milhdo de cenérios.

b) Sistemas 5,0 KkWp

Os sistemas de médio porte, com investimento previsto de R$ 39.550, também
resultaram em valores presentes sempre positivos. A taxa interna de retorno ficou entre 14,95%
e 20,05% ao ano em 90% dos cendrios simulados, com média de 17,55% de TIR e R$ 42.720
de VPL.
¢) Sistemas 10,0 kWp

Os sistemas de maior porte, com investimento previsto de R$ 70.800, resultaram em
valores presentes com minima de R$ 26.819 e maxima de R$ 203.306 — abaixo da média
nacional e da média de 18 capitais. O TIR médio foi de 18,81% ao ano, com VPL de R$ 93.426.

Tabela 4 - Resultados do modelo na cidade de Macapa

Cidade kWp|~ Min |~ Media ~ Max |~ 5% |~ 95%
VPL / Macapa 1.5 R$413 R$10455 R$27197 R$3917 R$18306
TIR / Macapa 1.5 10.80% 15.62% 20.01% 13.08% 17.98%
VPL / Macapa 5 R$10083 R$42720 R$99887 R$21056 R$70043
TIR / Macapa 5 12.59% 17.55% 22.40% 14.95% 20.05%
VPL / Macapa 10 R$26819 R$93426 R$203306 R$50084 R$147015
TIR / Macapa 10 13.66% 18.81% 23.41% 16.22% 21.39%
Fonte: elaborada pelos autores
4.4 Manaus

A cidade do Amazonas possui 0 5° menor indice de radiag@o solar do pais, explicando
em parte seu posicionamento como 18* capital na classificacdo dos indicadores financeiros
dentre as 27 do pais e deste estudo. Na regido norte, o retorno financeiro superou apenas Macapa
e Boa Vista. De todo modo, Manaus teve resultados semelhantes a média da regido (vide Tabela
5).

a) Sistemas 1,5 kWp




Com um investimento esperado de R$ 14.295, os sistemas de menor porte tiveram VPL
médio de R$ 27.054. As taxas internas de retorno minimas foram de 16,77% ao ano, estando
acima de 18,88% em 95% das simula¢des, com TIR médio de 21,69%.

b) Sistemas 5,0 kWp

Com investimento previsto de R$ 39.550, os sistemas de médio porte resultaram em
valores presentes entre R$ 61.818 e R$ 142.413 em 90% das simulagdes. A TIR ficou acima de
21,44% em 95% das simulacdes, com média de 24,53%, a 18* colocada entre as 27 capitais
brasileiras.
¢) Sistemas 10,0 kWp

Com investimento previsto de R$ 70.800, os sistemas condominiais resultaram em
valores presentes liquidos médios de R$ 204.081. As taxas internas de retorno ficaram acima
de 23,08% para 95% das simulagdes, com média de 26,48% ao ano. Quando comparadas
localmente, as taxas internas de retorno de Manaus estdo menos de 1% acima da média da
regiao norte.

Tabela 5 - Resultados do modelo na cidade de Manaus

Cidade kWp|~ Min |~ Media ~ Max |~ 5% |~ 95% |~
VPL / Manaus 1.5 R$10637 R$27054 R$54011 R$16136 R$40578
TIR / Manaus 1.5 16.67% 21.69% 26.59% 18.88% 24.47%
VPL / Manaus 5 R$43001 R$98000 R$195501 R$61818 R$142413
TIR / Manaus 5 19.05% 24.53% 29.98% 21.44% 27.63%
VPL / Manaus 10 R$95275 R$204081 R$378192 R$130940 R$293533
TIR / Manaus 10 20.52% 26.48% 32.15% 23.08% 29.88%
Fonte: elaborada pelos autores
4.5 Palmas

A capital do Tocantins teve o segundo melhor desempenho nos indicadores financeiros
do modelo entre as capitais da regido norte, ficando atras apenas de Belém, e na 8 posi¢ao
quando comparada com todas as capitais brasileiras. A radiacao solar é a maior da regido norte,
e uma das 10 maiores do pais. Os resultados da simulacdo para a cidade de Manaus podem ser
vistos na Tabela 6.

a) Sistemas 1,5 kWp

Os sistemas de 1,5 kWp, que exigem investimento inicial estimado em R$ 14.295,
resultaram em valores presentes liquidos simulados entre R$ 13.333 e R$ 59.530, estando acima
de R$ 19.181 em 95% dos casos. A média do VPL foi de R$ 31.168, com uma taxa média de
retorno de 23,1% ao ano.

b) Sistemas 5,0 KkWp

Os sistemas de 5,0 kWp, que exigem investimento inicial estimado em R$ 39.550,
tiveram valor presente liquido médio em torno R$ 111.762, com uma taxa interna de retorno
média de 26,21%. O TIR para sistemas de 5,0 kWp flutuou entre 22,89% e 29,59% ao ano em
90% das simulagoes realizadas.
¢) Sistemas 10,0 kWp

Os sistemas de 10,0 kWp, que exigem investimento inicial estimado em R$ 70.800,
resultaram em VPLs acima de R$ 151.207 em 95% dos cendrios rodados na capital do
Tocantins, com média de R$ 231.517. A TIR ficou acima de 24,73% nos mesmos 95% dos
casos, com média de 28,36% de retorno ao ano.




Tabela 6 - Resultados do modelo na cidade de Palmas

Cidade hd kWp|~ Min - Media ~ Max |~ 5% |~ 95% |~

VPL / Palmas 1.5 R$13333 R$31168 R$59530 R$19181 R$45851

TIR / Palmas 1.5 18.14% 23.10% 28.68% 20.12% 26.07%

VPL / Palmas 5 R$48706 R$111762 R$219308 R$72049 R$162035

TIR / Palmas 5 20.27% 26.21% 32.07% 22.89% 29.59%

VPL / Palmas 10 R$105418 R$231517 R$458100 R$151207 R$328902

TIR / Palmas 10 22.15% 28.36% 34.73% 24.73% 32.03%
Fonte: elaborada pelos autores

4.6 Porto Velho

Porto Velho apresentou os indicadores de resultado financeiro mais préximos das
médias nacionais para sistemas de 5,0 e 10,0 kWp, sendo seus resultados representativos para
a média brasileira em sistemas residenciais de médio e grande portes. A cidade possuia uma
das 5 maiores tarifas de energia em janeiro de 2016, e tem radiacdo solar menos de 1% abaixo
da média nacional. A tabela 7 revela os valores de VPL e TIR para o modelo na cidade de Porto
Velho.

a) Sistemas 1,5 kWp

Os sistemas de pequeno porte, simulados na capital de Rondonia, obtiveram valor
presente liquido médio de R$ 28.570, estando acima de R$ 17.254 em 95% das situagdes. A
taxa interna de retorno ficou em 22,21% ao ano, na média, estando acima de 19,31% em 95%
dos cendrios simulados.

b) Sistemas 5,0 kWp

Os sistemas de dimensdo intermedidria, com 5,0 kWp de poténcia, resultaram em
valores presentes liquidos acima de R$ 65.396 em 95% das simulag¢Ges, com taxa interna de
retorno acima de 21,95%. Na média, o VPL ficou em R$ 102.994, ¢ a TIR em 25,15% ao ano.
¢) Sistemas 10,0 kWp

Sistemas residenciais de maior dimensao, com 10,0 kWp de poténcia, tiveram o 13°
melhor resultado médio do Brasil, semelhante a média nacional, com VPL um pouco acima de
R$ 214.000 e TIR de 27,17% ao ano. Nos melhores cendrios, em 5% dos casos, o VPL esteve
acima de R$ 306.786, com TIR acima de 30,67% ao ano.

Tabela 7 - Resultados do modelo na cidade de Porto Velho

Cidade | kWp ~ Min |~ Media |~ Max - 5% |~ 95% |~
VPL / Porto Velho 1.5 R$10785 R$28570 R$57170 R$17254 R$42622
TIR / Porto Velho 1.5 16.38% 22.21% 27.09% 19.31% 25.10%

VPL / Porto Velho 5 R$45906 R$102994 R$196663 R$65396 R$148665
TIR / Porto Velho 5 19.48% 25.15% 30.52% 21.95% 28.33%
VPL / Porto Velho 10 R$97750 R$214073 R$403816 R$139467 R$306786
TIR / Porto Velho 10 21.28% 27.17% 33.27% 23.65% 30.67%

Fonte: elaborada pelos autores
4.7 Rio Branco

A capital do Acre recebe radiacio solar semelhante a média das 27 capitais brasileiras,
justificando seu posicionamento com 10° a 11° entre os indicadores de retorno simulados no
presente estudo. Em sua regido norte, o desempenho dos indicadores observados esteve abaixo
apenas de Belém e muito préximos de Palmas, onde as tarifas de eletricidade e as aliquotas de
tributos sdo similares (vide tabela 8).

a) Sistemas 1,5 kWp

Os sistemas de pequeno porte, com um investimento esperado de R$ 14.295, tiveram

VPL médio de R$ 30.429. As taxas internas de retorno minimas foram de cerca de 17% ao ano
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em sistemas com 25 anos de durabilidade, com TIR médio de 22,84% quando consideradas
todas as simulacoes.
b) Sistemas 5,0 kWp

Os sistemas de médio porte, com investimento previsto de R$ 39.550, resultaram em
valores presentes entre R$ 69.806 ¢ R$ 157.460 em 90% dos cendrios simulados, quando a taxa
interna de retorno oscilou entre 22,64% e 29,23% ao ano. O valor presente médio de R$ 109.240
foi 8% acima da média brasileira.
¢) Sistemas 10,0 KkWp

Os sistemas residenciais de maior porte, com investimento previsto de R$ 70.800,
resultaram em valores presentes acima de R$ 147.891 em 95% dos cenarios, quando a taxa de
retorno esteve acima de 24,41%. Em média, o VPL ficou em torno de R$ 226.470 com uma
TIR de aproximadamente 28% ao ano.

Tabela 8 - Resultados do modelo na cidade de Rio Branco

Cidade hd kWp |~ Min |~ Media ~ Max |~ 5% |~ 95% |~

VPL / Rio Branco 1.5 R$11469 R$30429 R$63372 R$18458 R$45088

TIR / Rio Branco 1.5 16.95% 22.84% 27.99% 19.89% 25.80%

VPL / Rio Branco 5 R$50355 R$109240 R$208323 R$69806 R$157460

TIR / Rio Branco 5 20.40% 25.90% 31.57% 22.64% 29.23%

VPL / Rio Branco 10 R$110093 R$226470 R$412375 R$147891 R$324230

TIR / Rio Branco 10 22.23% 28.01% 34.48% 24.41% 31.59%
Fonte: elaborada pelos autores

4.8 Analise Global

Os resultados sintetizados — expressos em valores médios — da simulagdo realizada no
presente estudo podem ser observados na Tabela 9. La percebe-se que em nenhum momento os
sistemas fotovoltaicos residenciais apresentaram um desempenho financeiro desfavordvel que
tornasse o investimento invidvel do ponto de vista financeiro. O pior resultado obtido foi em
Macapéa com um sistema de 1,5 kWP em que se obteve uma taxa interna de retorno de 15,62%
e valor presente liquido de R$10.455. Na outra ponta obteve-se uma taxa interna de retorno de
30,96% e um valor presente liquido de R$269.131 em Belém. Mesmo trabalhando com os
valores minimos obtidos durante a simulagdo, os sistemas mostraram-se vidveis em todas as
cidades pesquisadas, conforme se pode observar nos resultados apresentados nas tabelas 2 a 8.

Tabela 9 - Resultados médios do modelo para todas as cidades e dimensdes

Cidade 1.5 kWP 5,0 kWP 10,0 kWP
VPL TIR VPL TIR VPL TIR
Belém 36.577 24,92% 130.531 28,51% 269.131 30,96%
Boa Vista 21.449 19,73% 79.319 22,24% 166.622 23,93%
Macapa 10.455 15,62% 42.720 17,55% 93.426 18,81%
Manaus 27.054 21,69% 98.000 24,53% 204.081 26,48%
Palmas 31.168 23,10% 111.762 26,21% 231.517 28,96%
Porto Velho 28.570 22,21% 102.994 25,15% 214.073 27,17%
Rio Branco 30.429 22,84% 109.240 25,90% 226.470 28,05%

Fonte: elaborada pelos autores

Os resultados apresentados nesse artigo sdo um avanco em relagdo a pesquisas
anteriores que apontavam pela ndo recomendacdo do investimento em células fotovoltaicas
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(MONTENEGRO, 2013; LACCHINI; SANTOS, 2013; HOLDERMANN; KISSEL; BEIGEL,
2014; RUTHER; ZILLES, 2011; SALAMONI, 2004, 2009) ou que se mostravam favoraveis
ao investimento somente em condicdes especificas (MITSCHER; RUTHER, 2012;
NAKABAYASHI, 2014).

5 CONSIDERACOES FINAIS

A avaliagdo de viabilidade financeira de sistemas fotovoltaicos residenciais €
particularmente complexa no Brasil: cada capital estadual possui custos de energia e taxas de
radiagdo solar proprias, além de uma incidéncia tributdria sobre circulagdo de bens e
comercializacdo de energia diferenciada para cada unidade da federacdo. A geracdo de energia
fotovoltaica possui horizonte de no minimo 25 anos, de modo que informacdes de cunho
financeiro e a insolag¢do anual tendem a variar substancialmente pelo ambiente politico e por
fendmenos naturais ciclicos como o el nifio, enquanto varidveis como o preco da energia elétrica
residencial tendem a ser estimadas com alto nivel de imprecisdo em um prazo tdo longo
(KONZEN, 2014).

Desse modo, o presente estudo objetivou analisar, com apoio da simulagdo Monte Carlo,
a viabilidade financeira de projetos fotovoltaicos residenciais conectados a rede elétrica
brasileira, como alternativa sustentdvel para a regido AmazoOnica, considerando os precos
praticados por revendedores e distribuidoras de energia elétrica.

Dai a relevancia de usar a simulagdo Monte Carlo. A premissa do método € justamente
a de ndo existir uma resposta precisa para modelos matemdticos onde hd risco e incerteza,
independente do indicador a ser calculado. O método gera milhares de saidas aleatorias
possiveis a partir de distribuicdes de probabilidades pré-definidas para as varidveis existentes,
que sdo compilados e utilizados para tomar decisdes (MUN, 2006).

As andlises mostraram cendrios positivos em todas as capitais estudadas, com as
menores taxas internas de retorno para a capital Macap4 para sistemas de 1,5 kWp, 5 kWpe 10
kWp, com valores de 10,80%, 12,59% e 13,66%, respectivamente.

Trata-se de um alento a todos aqueles que desejam o avanco das fontes de energia limpa
na matriz energética brasileira, uma vez que ao lado do desejo de mitigar os graves problemas
ambientais no Brasil e no mundo, comeca-se a ter agora um forte aliado na figura da viabilidade
financeira.

A principal limitacdo desse estudo reside nas escolhas metodolégicas em relacdo a
andlise aplicada. Os resultados se mostram validos apenas para as distribui¢des e parametros
descritos na metodologia. Porém, ressalta-se que buscou-se sustentar cada uma dessas escolhas
com base na literatura sobre o tema.

Como sugestdes de estudos futuros propdem-se examinar os resultados do modelo para
outras tecnologias existentes como filmes finos e concentradores fotovoltaicos, além de outras
localidades e atualizac¢do de alguns parametros tecnolégicos. Por fim, a continuag@o do presente
estudo também poderia ser feita com a extensdo da discussdo financeira para uma discussao
ambiental, onde os efeitos benéficos desse sistema ao meio ambiente seriam estimados, ao invés
do impacto financeiro. Ou seja, um estudo que possa expandir a 6tica individual (do investidor)
para uma O6tica coletiva (social).
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