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RESUMO

Neste trabalho é realizada uma metodologia fundamentada em analise de indices de
investimento para analisar a viabilidade econdmico-financeira de uma pequena
fazenda de energia solar fotovoltaica. O estudo foi realizado considerando o custo de
instalacdo e operacao para um periodo de 20 anos. A pequena usina sera construida
em uma fazenda e tera capacidade de producdo de 1400MWh. A metodologia foi
organizada em etapas, desde o estudo da irradiacdo solar na regido, projeto do
sistema até o estudo de viabilidade econdmico-financeira do investimento. A
metodologia proposta foi validada por meio de um estudo de caso, no qual foram
analisados trés cenarios de investimentos e trés cenarios de analise de riscos. Os
resultados dos indices mostraram a viabilidade do negoécio em todos os cenarios
analisados, o que estimula o investidor optar pelo setor fotovoltaico nos préximos

anos.

Palavras-chave: Energia fotovoltaica, fazenda solar, viabilidade econdmico-

financeira.



ABSTRACT

In this work was a methodology based on analysis of investment indexes for the
analysis of the financial profitability of a small photovoltaic solar energy farm. The study
was conducted over the 20-year period. The small plant will be built on a farm and will
have a production capacity of 1400MWh. The methodology was organized in stages,
from the study of solar irradiation in the region, the system design to the economic
feasibility study of the investment. The study is validated by the case study, in which
was three investments scenario and three scenario of risk studies. The results of the
indices were a viability of the business in all scenarios that stimulate the investor, the

photovoltaic sector in the coming years.

Keywords: Photovoltaic energy, solar farm, financial viability.
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1 INTRODUCAO

1.1 Tema e problema

O estudo de fontes de energias renovaveis vem se tornando de suma
importancia para a matriz energética brasileira. Os fatores principais para essa
evolucédo sao: reducao do impacto ambiental, alta disponibilidade de recursos naturais
tais como edlicos e solar. Dentre as fontes existentes ha um destaque maior para a
energia solar fotovoltaica, pois o Brasil € um pais tropical onde a incidéncia solar é
frequentemente alta em quase todos os periodos do ano o que estimula as pesquisas
por esse tipo de energia. Embora isso seja um facilitador para o incremento da energia
solar existem fatores que limitam a entrada dela de forma significativa.

Atualmente o principal fator esta no preco dos componentes de um sistema
solar - principalmente as células fotovoltaicas. Apesar de o cenario econémico nao
estimular a aquisicado desses sistemas devido a seu alto custo eles sdo bastantes
promissores para investimento de médio e longo prazo, uma vez que, com sua
implementagao o consumo de energia elétrica tradicional torna-se praticamente nulo.
Uma usina solar pode ser definida como um sistema fotovoltaico planejado para
produzir energia provinda do sol e convertida através de painéis fotovoltaicos em
energia elétrica de forma que possa ser transmitida e recebida pelo consumidor final.

Nesta otica, este trabalho apresenta uma metodologia, com fins praticos, de
viabilidade econdmica financeira para uma fazenda solar com o objetivo de avaliar o
custo de instalacdo de um sistema fotovoltaico de pequeno porte, sua vida util e o
tempo de retorno do investimento. Para essa analise, foram validadas com um plano
de negdcios técnicas baseadas em indicadores de investimentos considerando
estimativas dos investimentos iniciais, custos de operag¢ao, manutencao, receitas e

despesas.

1.2 Objetivos

O objetivo geral deste trabalho € analisar a viabilidade econémica financeira de
\investimento em uma usina solar fotovoltaica na regido nordeste do pais. Para
alcancgar esse objetivo foi elaborado um plano de negocios que visaram atingir os

seguintes objetivos especificos:
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a) buscar dados sobre o mercado de energia solar fotovoltaica no Brasil;

b) analisar o mercado potencial para o negdcio;

c) definir os investimentos, riscos, custos e retornos de investimento para construgao
de usina solar;

d) analisar a viabilidade comercial;

e) analisar a viabilidade econémico-financeira.

1.3 Justificativa

A analise de viabilidade econdbmica da usina solar fotovoltaica tem por
finalidade realizar um planejamento estratégico com a finalidade de minimizar riscos,
conhecer o mercado de energia renovavel, estimular potenciais investidores para o
negoécio. Dessa forma, o trabalho tem a intengé&o de auxiliar na tomada de deciséo
para criagdo da usina baseada em analise quantitativa de indicadores de
investimentos. A grande relevancia desse trabalho pode ser observada na medida que
o investidor podera tanto se beneficiar do negdcio para consumo préprio ou até

mesmo de forma comercial.

1.4 Metodologia

O presente trabalho foi desenvolvido utilizando as seguintes analises:
a) qualitativa
° Estudo da irradiac&o solar na regiao

B) quantitativa

° Calculo do investimento inicial;

° Calculo da poténcia instalada;

° Calculo do custo dos equipamentos do sistema gerador;
° Calculo dos custos relativos ao projeto, execugéo;

° Calculo da receita bruta anual,

° Calculo de fluxo de caixa projetado;

° Calculo do VPL;
° Calculo de TIR;

° Célculo de payback



12

° Analise de cenarios

° Analise de riscos

1.5 Estrutura do trabalho

O presente trabalho esta estruturado da seguinte forma: inicialmente seréo
abordados conceitos relevantes e revisao bibliografica sobre os temas centrais para
implantagdo de pequena usina de energia fotovoltaica como mercado de energia
elétrica, escolha da regido de maior viabilidade energética, aspectos legais, processo
de produgédo e venda e alguns desenvolvimentos recentes e tendéncias nesse campo
de estudo.

Em seguida, sera apresentada a metodologia na qual o estudo foi embasado e
as ferramentas de gestado. E, por fim, serdo apresentados os resultados obtidos na
pesquisa de modo a avaliar a viabilidade econémica financeira para implantagao da

usina na regiao de maior potencial energético.

2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 Efeito fotovoltaico

O funcionamento de uma célula fotovoltaica €& pelo efeito fotoelétrico que
consiste em absorcéo da luminosidade pelos elétrons do material. O efeito ocorre da
seguinte forma: uma pequena corrente elétrica é gerada quando alguns tipos de
materiais ficam expostos a luz funcionando como células eletroliticas. Em 1905 o
cientista Albert Einstein conseguiu descrever a natureza da luz e definiu o efeito
fotoelétrico em termos experimentais. Para que esse efeito se faga presente nas
células é preciso que os materiais possuam um banda de valéncia preenchida por
elétrons e uma banda de condugdo com a auséncia de tais elétrons. Esses materiais
denominados como semicondutores possuem essa lacuna de energia que torna
possivel o efeito fotoelétrico descrito. O material mais utilizado para a construgao
dessas células é o Silicio que ainda necessita ser dopado com outras substancias
para ser controlado mais faciimente (BEISER, 2018).

O Silicio dopado produz o que se chama de jungao pn e o deslocamento dos

elétrons entres essa jung¢ao pode provocar o encontro com uma lacuna de energia que
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os capturam gerando um diferenga de potencial. Se esse fendmeno ocorre na regido
onde um campo elétrico € diferente de zero as cargas sao aceleradas gerando um
diferenga de potencial conhecida como efeito fotoelétrico. A figura 1 exemplifica esse

fendmeno em uma célula fotovoltaica.

Contato Frantal

Silfcio tipo "’

Jungéo "pn”

L [t il
Cantato de Base Siliciotipo 'p

Figura 1- Modelo esquematico de uma célula fotovoltaica. BEISER; 2018, s.p

2.2 Regionalizagao da Usina

Estima-se que a atmosfera terrestre seja atingida por 1,5X10° TWh de energia
provinda da radiagdo solar. Essa radiacdo é considerada uma forma de energia
inesgotavel e ajuda a manter as condigdes necessarias para sobrevivéncia da raca
humana na terra. A energia na forma de calor que o sol nos fornece pode ser
convertida em elétrica através das células fotovoltaicas (produzidas de material
semicondutor) podendo ser transmitidas ou até mesmo armazenadas para consumo

posterior (ABINEE, 2012). A figura 2 mostra o potencial de geragao de energia elétrica
fotovoltaica % de radiagao solar no territério brasileiro admitindo uma eficiéncia
de geragdo de 80%. Nota-se que a regidao nordeste apresenta a maior energia
acumulada durante o ano o que a potencializa como regido de maior viabilidade
técnica para implantagédo de um usina fotovoltaica em termos de disponibilidade da

fonte energética.
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Figura 2 - Irradiagdo solar territério Brasileiro. ATLAS; 2019, s.p.
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2.3 Normatizacao

Apos a criagdo da Resolugdo Normativa 482/2012 teve o inicio o marco
regulatorio para o desenvolvimento de fontes renovaveis no Brasil em sistemas de
pequeno porte. Essa norma estabeleceu regras pra utilizacdo de fontes de energia
renovaveis tais como: solar, edlica dentre outras. A partir dessa resolugao definiu-se
os termos micro geracado (sistemas com capacidade de até 100kW de poténcia
(ANEEL, 2019). Para usufruir desse sistema de geragdo que possa distribuir tal
energia o consumidor tera que se submeter ao sistema de compensacgao, ou seja,
toda energia que é gerada precisa ser consumida ou exportada a rede elétrica da
concessionaria de energia ndo havendo, porém, a venda ou compra desse tipo de
energia. Apesar de a resolucdo da ANEEL estimular o desenvolvimento de
autoprodugao de energia solar fotovoltaica persiste entre consumidores e investidores
a duvida quanto a taxa de crescimento do setor e o tempo de retorno sobre

investimento devido a atual instabilidade econémica e regulatéria.
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2.4 Projeto basico de uma fazenda solar

Nesta secdo serdo apresentadas algumas particularidades dos painéis
fotovoltaicos tais como eficiéncia, utilizacdo e perdas. Também sera feita uma
abordagem simples dos componentes necessario para construcdo de uma fazenda

solar.

2.4.1 Modulo Fotovoltaico

De acordo com ZILLES (2012) o médulo fotovoltaico pode ser comparado a
turbina de acionamento do gerador de uma usina de geragao hidrelétrica. Como ¢é a
unidade basica de todo o sistema o seu funcionamento limitara a capacidade de
geragao da a usina. O ponto de maxima eficiéncia é alcangado pelo adequado
dimensionamento dos painéis considerando as caracteristicas e fatores que limitam
ou otimizam a taxa de conversao de luz solar em elétrica. As células geram na maxima
poténcia, sob irradiagdo solar de 1000 W/m? e a célula a temperatura de 25°C,

densidades de corrente da ordem de 32 mA/cm? em tensdes entre 0,46V e 0,48V .

2.4.2 Inversores

O inversor tem a fungéo de converter a energia gerada pelo sistema fotovoltaico
de corrente continua (CC) para corrente alternada (CA), gerando a tenséo elétrica na
frequéncia da rede local. Os inversores de tecnologia mais avangada sao equipados
com circuitos micro processados os quais conferem melhor eficiéncia no processo de
conversao de energia elétrica melhorando a atuacdo dos moddulos solares
(RUTHER,2014).

2.4.3 Transformadores

Essencialmente, um transformador consiste em dois ou mais enrolamentos
(espiras) acoplados por meio de um fluxo magnético comum. Essa caracteristica faz
dele o responsavel por adequar o nivel de tensido que sera transmitido pelas linhas de

transmissdo. Ao se estabelecer uma propor¢cdo adequada entre os numeros de
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espiras do primario e do secundario, praticamente qualquer relacdo de tensdes pode
ser obtida, permitindo assim que possa ser usados mesmo em usinas geradoras de
menores niveis de tensado (FITZGERALD, A. E. et al, 2006).

2.4.4 Disjuntores e Fusiveis

Segundo NBR 5410:2004 da ABNT disjuntores e fusiveis sdo dispositivos
capazes de proteger simultaneamente prote¢cdo contra correntes de sobrecarga e
contra correntes de curto-circuito, ou seja comportamento inesperado do fluxo de
energia pelo sistema. Esses dispositivos atuam quando qualquer sobre corrente
inferior ou igual a corrente de curto-circuito presumida no ponto em que o dispositivo

for instalado circule no sistema realizando a interrupgao da energia instantaneamente.

2.4.5 Aterramento e Sistema de Protegao Contra Descarga Atmosférica

De acordo com as normas do setor elétrico € recomendado que usinas
geradoras com poténcia acima de 10 kW sejam equipadas com para-raios. Uma boa
opcgao para os sistema fotovoltaico € ser interligado ao sistema de aterramento, caso
esse ja exista, com facilidade. Como o perfil de uma usina fotovoltaica € ser mais
sensivel a anormalidades a protecdo contra descargas atmosféricas deve ser
extremamente eficiente, pois qualquer perturbagéo irregular pode ocasionar danos ao

sistema e provocar até mesmo incéndio (REMMERS, 2013).

2.4.6 Baterias

As baterias sdo fundamentais para sistemas de geragao fotovoltaica, pois s&o
capazes de armazenar instantaneamente a energia gerada através de reagdes
quimicas. Uma limitacdo desses dispositivos € a auto descarga que ocorre
inevitavelmente com o passar do tempo. Outra desvantagem & que sua vida util é
limitada ao ciclo de vida, ou seja, ha um numero limitado de vezes que as baterias
tradicionais podem ser recarregadas e também nao podem ser submetidas a sobre
tensdes. Mesmo com essas desvantagem que oneram seu valor de compra elas sao
imprescindiveis para sistemas fotovoltaicos que ndo estejam acoplados ao sistema
elétrico (REMMERS, 2013).
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2.5 Mercado alternativo de Energia Elétrica

A fonte energética bastante utilizada para a producao de energia elétrica utiliza-
se de fontes fosseis e ndo renovaveis tais como o petréleo, o carvdo mineral e o gas
natural. A dependéncia desses tipos de fontes de energia causa uma preocupagao
com o seu esgotamento, além de promover a emissao de gases toxicos e poluentes
no meio ambiente conhecidos como gases de efeito estufa. Diante dessa realidade, o
fomento de fontes alternativas de energia tém ganhado destaque no setor elétrico
mundial (EDUARDO, 2010). As fontes renovaveis de energia podem ser entendidas
como aquelas capazes de produzir energia de recursos naturais inesgotaveis. Dentre
as energias alternativas renovaveis destacam-se a energia eolica, energia hidraulica,

energia do mar, energia solar, energia geotérmica e biomassa.

2.5.1 Energia hidraulica

A energia hidraulica originou-se no século Il a.C, em que se utilizavam de rodas
de agua do tipo horizontal, substituindo a for¢ca animal pelo trabalho mecéanico. Com o
surgimento das primeiras turbinas e os motores hidricos tornou-se mais facil a
transformacao de enérgica mecanica provinda da agua em energia elétrica (CEMIG,
2019). O principio de funcionamento de uma usina hidroelétrica baseia-se no sistema
de captagdo e adugéo da agua, pela barragem, pela casa de forga e pelo vertedouro.
A funcéo da barragem é interceptar agua captada formando o reservatério onde sera
armazenada a agua bem como facilitar a vaz&o do rio tanto em dias chuvosos quanto
em dias de estiagem adequando a captagao da chuva em volume adequado e em
uma altura desejada para a geracao de energia hidroelétrica.

Atualmente, no Brasil, essa é a forma de geragao de energia mas difundida
devido ao seu 6timo potencial hidraulico. De acordo com (ANEEL, 2019) existem 1220
usinas hidroelétricas com capacidade total de 92.415MW instalada correspondendo a
61,34% na matriz elétrica brasileira, e esses numeros tendendo a subir nos préximos

anos com mais sete empreendimentos em construgao e seis para se iniciar.

2.5.2 Biomassa
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Essa fonte de energia pode ser definida como todo insumo renovavel originado
da matéria organica animal ou vegetal que pode ser convertida em energia elétrica
Dentre os varios tipos existentes de tecnologias empregadas para a producao de
energia elétrica, a biomassa diferencia-se por ser uma fonte intermediaria para essa
producao sendo apenas uma fonte de energia fornecida a uma maquina que produzira
energia mecanica movendo o gerador de energia elétrica.

Segundo (CEMIG, 2019) os principais processos de conversao da biomassa
em energéticos e seu aproveitamento sdo: a combustdo direta, gaseificagdo, pirdlise,
digestdo anaerobica, fermentagédo e a transesterificagdo. O crescimento de geragao
de energia elétrica provinda da biomassa € explicado pelo impulso dos setores
agricolas — principalmente a produgéo de cana-de-agucar, motivado pelo consumo do

etanol para produg¢do de combustivel.

2.5.3 Energia Edlica

A geragao de energia elétrica a partir dos ventos teve inicio no século XIX,
quando surgiu essa fonte de energia era utilizada nos moinhos para moer gréos ou
transporte de mercadorias por barcos a vela e como meio de bombear agua. A energia
edlica como fonte para energia elétrica utiliza o mesmo método de antigamente, a
energia do vento atinge a hélice que impulsiona o gerador de energia elétrica (ATLAS,
2019). Esses equipamentos conhecidos como aero geradores tem a funcdo de
maximizar o aproveitamento do vento e para isso € preciso considerar alguns aspectos
como: locais com muito ou pouco vento, conexdo aos sistemas elétricos locais
existentes, desempenho aerodinamico, desempenho acustico, situag¢des climaticas

extremas, integracao e impacto visual (CEMIG, 2019).

2.5.4 Energia Solar

No século VII a.C o calor solar era utilizado para secar peles e alimentos ou
mesmo para fazer fogo. O sol é conhecido como o maior potencial de energia que
supre a terra e o processo de energia oriunda desse astro acontece com o
aquecimento da atmosfera desproporcional que forma a circulagédo atmosférica e o

ciclo das aguas. Segundo estudos atuais existem duas formas para o aproveitando do
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potencial sendo elas constituidas de sistemas de altas temperaturas e as sistemas de
coletores solares (EDUARDO, 2010).

Em se tratando de energia solar, o Brasil € considerado privilegiado-
principalmente pela imensa incidéncia de raios solares emitidos em seu territorio e
pelas reservas de quartzo para a producao do silicio (matéria prima para produgao
das células fotovoltaicas. Dentre essas prerrogativas ainda observa-se outros
beneficios tais como: utilizagdo em lugares remotos ou de dificil acesso, e uma grande
vida util de seus sistemas implantados. Contudo, pode causar alguns impactos
ambientais como emissdes de produtos toxicos durante a produgido do insumo
utilizado e, dessa forma, ndo podem ser usados nos periodos de chuva e noturno
(AGUILAR et al., 2012). A figura 3 representa as percentagens da matriz elétrica

Brasileira.
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Figura 3- Matriz de energia elétrica brasileira. ANEEL, 2017

3 PRODUGAO E VENDA DE ENERGIA SOLAR FOTOVOLTAICA

Nesta secao, sera apresentado o mercado livre de comercializagdo da energia
solar, sistema de compensacgao de energia e as possibilidades de produgao e venda
de energia solar fotovoltaica bem com aspectos relacionados a tributagdo sobre esse

setor no Brasil.

O produtor de energia independente de energia surgiu na década de 1990,

quando foi criada a lei regulamentando esses produtores e os consumidores livres.
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Ap0s a crise energética de 2001 o setor de energia elétrica passou por alteragdes que
criou o novo marco regulatério de energia com a criagdo da Empresa de Pesquisa
Energética e a Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica. Nesse cenario,
consumidores e fornecedores decidem como deve ser o contrato de fornecimento de

energia.

O mercado livre de energia elétrica € um ambiente em que os consumidores
podem escolher de quem comprar a energia que ira consumir. Esse mercado se
subdivide em Ambiente de Contratagédo Livre (ACL) e o Ambiente de Contratagédo
Regulada (ACR). O primeiro ambiente € aquele no qual produtores e geradores tém o
direito de vender a energia produzida a consumidores livres aumentando a faixa de
opgdes de compra que antigamente so6 podia ser feita diretamente na concessionaria
local. O ambiente ACR é aquele operado através de leildes de contratagédo de energia
a longo prazo, organizados pela Camara de Comercializa¢ao de energia Elétrica. Este
tipo de ambiente tem sido o mais utilizado por investidores para viabilizar novos
empreendimentos em energia elétrica no Brasil (FREIRE, 2013). Atualmente o setor
industrial € quem detém a maior parcela desses contratos, por meio do mercado livre
de energia, podendo escolher as melhores taxas e menores impostos o que no setor
de energia regulado nao seria possivel pois quem define essas taxas sao as
distribuidoras e a ANEEL. A figura 4 mostra a evolug¢ao desse tipo de fornecimento de

energia elétrica e o beneficio que ela proporciona.
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Figura 4- Evolugédo do mercado livre de energia na industria. ABRACEEL, 2014.
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As principais usinas de geragao de energia estdo interligados pelo sistema
interligado nacional, essa interligagao possibilita o cambio de energia em todas as
regides do pais. O sistema interligado ja se encontra conectado ao mercado livre de
energia o que possibilita produtores livres venderem energia e distribuirem através do

sistema para consumidores especificos. A figura 5 mostra o sistema interligado

nacional. i X
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Figura 5- Sistema Interligado Nacional. ONS, 2017.

Em relagéo aos sistemas fotovoltaicos a ONS realiza a supervisao da energia
circulante pelo sistema interligado nacional, porém as informagbes de geragao
verificada ainda contemplam apenas os dados de usinas supervisionadas pelo ONS,
de forma que n&o é considerada a geragao de energia elétrica de sistemas solares
fotovoltaicos de micro geragédo e mini geragao distribuida, localizada diretamente em
unidades consumidoras (residéncias, comércios, industrias, edificios publicos e na
zona rural). A figuras 6 e 7 mostram o aumento considerado da energia solar circulante

pelo sistema interligado nos ultimos meses.
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Evolucdo da Geracdo e Poténcia Instalada - SIN
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Figura 7- Geracao fotovoltaica por estado. ONS, 2019.

De acordo com (ANEEL,2019) o sistema de compensagao de energia elétrica
permite que a energia excedente gerada pela unidade consumidora seja injetada na
rede da distribuidora, a qual funcionara como uma bateria de armazenando desse
excedente. O crédito de energia é disponibilizado para o consumidor quando a energia
injetada na rede for maior que a consumida abatendo entdo o consumo na fatura dos
meses subsequentes, esses créditos de energia gerados continuam validos por 60
meses.

Existe, entretanto, a possibilidade de o consumidor utilizar esses créditos em
outras unidades bastando apenas um cadastro prévio dessas unidades. As unidades
consumidoras sao caracterizadas das seguintes formas:

a) geracgao compartilhada: formada pela reunido de consumidores, da mesma area de

concessao ou permissao podendo ser constituida por pessoa fisica ou juridica;
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b) autoconsumo remoto: formado por unidades consumidoras de titularidade de uma
mesma pessoa juridica ou fisica que possua unidade consumidora;

c) multiplas unidades consumidoras (condominios): essas unidades sao
caracterizadas pela utilizagdo da energia elétrica de forma independente, de
responsabilidade do condominio, da administragdo ou do proprietario do
empreendimento.

A figura 8 demonstra de forma simplificada um sistema de residencial de

compensacgao de energia elétrica utilizando a produgéo fotovoltaica.

o

Energia injetada

Quadro de
energia

kWh KWh

Figura 8- Esquema simplificado de compensacao de energia fotovoltaica. ANEEL, 2019.

3.1 Tributagcao

Em se tratando de impostos sobre o setor elétrico cabe a receita federal do Brasil e
as secretarias de fazenda estaduais a incumbéncia de regular essa tributagédo. Os dois
tipos de tributos sobre a comercializagdo de energia séo:

a) ICMS: o Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e Servigos foi revogado o ICMS
em 22/4/2015, que revogou o Convénio ICMS e autorizou as unidades federadas a
conceder isengado nas operagdes internas relativas a circulagao de energia elétrica,
sujeitas a faturamento sob o sistema de compensacao de energia. Diante disso, os
Estados que aderiram ao
Convénio ICMS em 2015, esse imposto incidira sobre a diferenga entre a energia
consumida e a energia injetada na rede no més.

b) PIS/COFINS:: com relagédo a apuragao do Programa de Integragao Social - PIS e
da Contribuigdo para o Financiamento da Seguridade Social — COFINS, n&o existia

até outubro de 2015 uma legislacao da Receita Federal determinou que essa deve ser
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realizada para os casos de micro e mini geragdo distribuida.
No entanto, com a publicacdo da Lei n° 13.169/2015, de 6/10/2015, a incidéncia do
PIS e COFINS passou a acontecer apenas sobre a diferenga positiva entre a energia
consumida e a energia injetada pela unidade consumidora com micro ou mini geragao
distribuida. Assim, a aliquota aplicavel do ICMS incidiria sobre toda a energia

consumida no més.

4 FAZENDA SOLAR NO BRASIL E NO MUNDO

Na cidade de Huainan uma provincia de Anhui, na regiéo leste da China, foi
construida em 2017 a maior usina de energia solar flutuante do mundo foi inaugurada
nas proximidades de Huainan, em uma area inundada usada para mineragdo de
carvdo. A figura 9 mostra o projeto que pertence a China Energy Grupo de
Conservacéao e Protecdo Ambiental (CECEP) é capaz de fornecer eletricidade para
21.000 casas (MINAMINO, 2016 & OSBORNE, 2017)

Figura 9-Usina solar fotovoltaica china. LO, 2019.

A EBES (Empresa Brasileira de Energia Solar) empresa de projeto e
implantagdo de energia solar fotovoltaica construiu na de Jodo Pinheiro em Minas
Gerais, a 400 km da capital, uma fazenda solar (Figura 10) para produzir por meio de

planos de assinatura mensal proporciona economia rapida e pratica aos empresarios
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das cidades mineiras que sado atendidas pela CEMIG. Com investimento total de R$
5,5 milhdes, a fazenda tem poténcia para gerar cerca de 170 MWh/més. Nesse
primeiro momento, o acesso € restrito apenas a empreendimentos comerciais e o
processo de adesdo é simples: é analisado o consumo dos ultimos 12 meses do
cliente e a partir desse levantamento, indica a quantidade necessaria para atender a
demanda. Em seguida, por meio da CEMIG, a energia gerada pelo lote chega ao

cliente como crédito em sua conta.

Figura 10- Exemplo de Fazenda solar em Jo&o Pinheiro (MG). EBES, 2017.

5 VIABILIDADE ECONOMICA FINANCEIRA

5.1 Comparacao de cenarios

Nesta secado sera analisado a viabilidade econémica financeira do projeto da
de uma fazenda fotovoltaica de pequeno porte. O modelo desse projeto sera realizado
por meio de calculos de indicadores financeiros matematicos os quais determinarao
qual o melhor investimento para esse estudo de caso. A comparagao de cenarios sera
realizada em 3 momentos diferentes baseados na origem do capital inicial e a taxa de
juros aplicada pelo credor. Finalmente serdo considerados trés cenarios de risco

supondo a redugdes da receitas devido oscilagdes de mercado.

5.2 Investimento inicial
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A fim de estabelecer uma estimativa do custo de instalagdo de uma fazenda
fotovoltaica, sera apresentada uma pesquisa de precos entre fabricantes de
equipamentos tabela 1. O painel solar foi escolhido com base em tabelas de
especificacdo do INMETRO que apresentou maior eficiéncia em detrimento aos
demais. De acordo com (GROTH,2013) para projetar uma usina é preciso considerar
um terreno plano e sem nenhum ponto de sombra gerado por estruturas que nao
sejam os na direcao Norte-Sul e Leste-Oeste, dessa forma & preciso basear os
calculos no espagcamento entre os painéis igual a distancia entre o inicio do primeiro
painel e o fim sombra projetada por este. Para estimar a geracdo de energia na area
escolhida foi considerado a instalagao de mddulos consecutivos e o espagamento de

1 m entre estes “blocos” para manutengao.

Tabela 1- Precos de mercado de equipamentos para constru¢ao da fazenda solar

Equipamento Custo Unitario (R$)
Painel TRINA SOLAR 1.499,00
Inversor CANADIAN de frequéncia 2.859,00

Fonte: TRINA SOLAR, 2019

O calculo de quanto energia fotovoltaica é produzida em um hectare utilizou-se
da largura e comprimento dos painéis. E importante destacar que para o calculo da
poténcia gerada ja esta inclusa a variagdo da incidéncia solar sobre o painel- pontos
acima 6000W/m2. A disposi¢do dos painéis na area em questdo é de fundamental
importancia principalmente a regido de sombra gerada durante o dia. A figura 11
representa o triangulo de posigao do painel a partir do qual sera possivel calcular a

regiao de sombra.
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B C

Figura 11- Tridangulo de representagéo da posi¢ao do painel instalado. GROTH; 2013, s.p.

A estimativa da regido de sombra pode ser encontrada da seguinte forma:

Sombra =
cos (a)

Onde L é a largura do painel fotovoltaico.

Como a maior sombra & gerada durante o solsticio de inverno, para o
hemisfério sul, foi utilizado o angulo da latitude do local de instalacdo o valor

equivalente a latitude do trépico de cancer (23,45°)

5.2.1 Calculo do numero de painéis por hectare

Tabela 2 - Especificacées do mddulo fotovoltaico utilizado.

Modulo fotovoltaico Geragdo (Wh/m?) | Comprimento (mm) | Largura (mm) | Area total(m?)
TRINA SOLAR(335W) 335 1956 992 1,9403

Fonte: TRINASOLAR (2019)

Inicialmente é calculado o comprimento da regido de sombra de cada painel
utilizando as dimensdes do painel solar adquirido o que pode ser visto na tabela 2

através da equacao 3.

992mm

m = 1064,37mm (a)

Sombra =
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Em seguida calcula-se a contribuigdo dos painéis da regido norte-sul dividindo
a dimensao correspondente a largura da area onde sera instalada o painel pela
contribuigcdo da regido de sombra considerando somente os pontos de radiagao da

regiao da onde foi escolhida para construgao da fazenda solar.

100000
1064,37

N2 painéis(NS) = (mm) = 93,952 (b)

Finalmente, para encontrar o numero de painéis necessarios, divide-se a
dimensdo referente ao comprimento da area de instalacdo correspondente a
contribuicdo Leste-Oeste pelo comprimento de cada painel acrescentando 0,20 m
correspondente a contribuicao de cada um dos cinco mddulos para o espagcamento
de 1m, destinado para manuteng¢do. Multiplicando os valores das equacbes b e ¢

encontra-se o numero estimado de painéis por metro.

N® painéis(LO) = 100000 (mm) = 51,22
pamersitti) = 1952 + 0,002) Y T2V ©
N2 painéis ~ 4.820 (d)

Diante do numero de painéis por hectare, outro fator de suma relevancia é a
regido de constru¢ao da usina, nota-se pela figura 12 que a regido nordeste do pais
oferece maior irradiagdo solar durante o dia, logo a cidade de Barreiras(BA) foi

escolhida para o projeto da fazenda solar.
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Long-term average of daily/yearly sum, period 1959-20H5

Dailysum: < 30 34 38 42 46 50 54 5.8 62 »
L I — Rl
Yearlysum: ¢ 1095 1241 1387 153 1680 1826 1972 2118 2264 >

Figura 12- Eficiéncia solar regides do Brasil. ATLAS, 2019.

Escolhida a regido, o proximo passo € calcular o custo do hectare na regido de
escolhida como melhor eficiéncia fotovoltaica. Para esta etapa, determinou-se o tipo
de terra de pastagem uma vez que essa € a de melhor custo-beneficio. A tabela abaixo
retirada do site da prefeitura de Barreiras(BA) mostra o preco médio por hectare na
regiao escolhida.

Tabela 3- Preco por hectare da terra na regiao de Barreiras (BA)

Regiao R$/hectare (2015) | R$/hectare corrigido (2019 IGPM)
Barreiras (BA) 1.900,00 2.190,383

Fonte: Adaptado de Prefeitura Barreiras(BA), 2015.
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5.2.2 Calculo da energia gerada por hectare em 20 anos

Para estimar o custo de energia gerada em 20 anos, divide-se o custo total dos
modulos pela energia produzida sendo de suma importancia a regido escolhida para

construcgao.

Tabela 4- Estimativa do custo da energia gerada em 20 anos

N° de Painéis | Area (m?) | Painéis (R$) | Geragdao(Wh/m2) | R$/Wh | Poténcia Instalada(w)

482 1000 722.518 28.289.544 0,0255 161.470
4

Fonte: Elaboragao Prépria

5.2.3 Custo total de construgao

A tabela 5 mostra os valores dos custos de cada equipamento de construgao
da fazenda solar. Os valores de inversores, projeto, sistema de fixagdo e cabos de

protecao foram retirados sédo estimados de acordo com (ANBINEE, 2013).

Tabela 5- Custos de construcao

Insumos Custo (R$)

Painéis 722.518,00

Inversor Canadian 161.470,00
Sistema de fixacao 24.000,00
Cabos e Protecodes 18.000,00
Demais custos (projeto, obras etc.) 30.000,00
Custo da terra(ha) 2.190,38

Total 958.178,38

Fonte: Elaboracao Prépria

5.3 Analise econdmica financeira

O fluxo de caixa de um investimento é projetado sobre o periodo em que se
pretende manter o investimento. Para o caso de venda de energia fotovoltaica esse
periodo sera de 20 anos, pois esse tem sido o prazo de contratos da concessédo em

leildes no mercado de energia alternativa. Para estimar o fluxo de caixa e avaliar a
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rentabilidade do investimento € necessario estimar no minimo as seguintes variaveis:
a) receitas;
b) custos e despesas gerais

c) custo de capital do empreendimento.

5.3.1 Receitas

O valor de venda é definido em funcédo dos dados de PLD (Preco de Liquidagao
das Diferengas) médio da regido nordeste no ano de 2019 extraidos de Camara de
comercializacdo de Energia elétrica (CCEE) cujo valor médio do ano de 2018
calculado para regido nordeste foi de R$ 293,90/MWh. Entretanto é possivel
considerar a perda de eficiéncia durante os anos de geragédo que segundo SKOCZEK,
A et. al. (2009) os moédulos possuem em um perda de 1% ao ano, esse valor foi
considerado para realizar a estimativa da receita bruta ao longo dos anos. A tabela 6
mostra a receita bruta projetada para os 20 anos de operagao considerando os dados

obtidos.

Tabela 6- Receita bruta projetada para os proximos 20 anos

Ano Geragao (MWh) Valor Receita Bruta
0 0,00 R$ 293,90 R$ 0,00
1 1.414,48 R$ 293,90 R$ 415.714,85
2 1.400,33 R$ 293,90 R$ 411.557,70
3 1.398,93 R$ 293,90 R$ 411.146,14
4 1.397,53 R$ 293,90 R$ 410.735,00
5 1.396,14 R$ 293,90 R$ 410.324,26
6 1.394,74 R$ 293,90 R$ 409.913,94
7 1.393,34 R$ 293,90 R$ 409.504,02
8 1.391,95 R$ 293,90 R$ 409.094,52
9 1.390,56 R$ 293,90 R$ 408.685,43
10 1.389,17 R$ 293,90 R$ 408.276,74
11 1.387,78 R$ 293,90 R$ 407.868,46
12 1.386,39 R$ 293,90 R$ 407.460,59
13 1.385,01 R$ 293,90 R$ 407.053,13
14 1.383,62 R$ 293,90 R$ 406.646,08
15 1.382,24 R$ 293,90 R$ 406.239,43
16 1.380,85 R$ 293,90 R$ 405.833,20
17 1.379,47 R$ 293,90 R$ 405.427,36
18 1.378,09 R$ 293,90 R$ 405.021,93
19 1.376,72 R$ 293,90 R$ 404.616,91
20 1.375,34 R$ 293,90 R$ 404.212,30

Fonte: Elaboragao Prépria
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5.3.2.Custos operacionais

Para este modelo de negocios os custos operacionais sao basicamente com
manuten¢ao e gastos com local fisico, contador e administrador, caso nao queira o
préprio investidor gerir a empresa. Em relagdo a manutengao nao foram encontrados
dados sobre os custos de manutencido e operacdo de um sistema fotovoltaico. No
entanto recomenda-se retirar a poeira das placas de tempos em tempos. Dessa forma,

adotou-se, entdo, R$ 30,00 por placa a cada ano.

5.3.3 Custo financeiro

Diante da dimenséao do projeto é possivel que o investidor ndo possua o capital
inicial para o investimento, portanto é preciso avaliar a possibilidade de investimento
de capital de terceiros (bancos privados ou publicos). Apds a pesquisa de varias linhas
de crédito conclui-se que o BNDES - linha de crédito Finame (tabela 7)- oferece a
melhor opgédo de crédito para esse tipo de empreendimento com taxas de juros
aproximadamente de 14% ao ano e com crédito que cobre 100% dos itens financiaveis
projeto e uma caréncia 2 anos e 10 anos para pagar contados da data de aceito do
negocio (BNDES, 2019).

Tabela 7- Simulagdo de empréstimo para o projeto

Valor do Financiado Prazo do Caréncia Taxade juros Saldo total
empréstimo (%) financiamento final

R$ 100 120 meses 24 14,00% a.a. R$
958.178,38 meses 1.723.625,38

Fonte: BNDES, 2019

5.3.4 Impostos

A fazenda a ser construida estara sujeita a tributacdo e contribui¢cdes
regulamentadas pelo setor, as quais serdo consideradas despesas operacionais por
estarem ligadas diretamente a capacidade de geracdo e a quantidade de energia

entregue. A primeira tarifa é defina como TUSD - Tarifa de Utilizagdo do Sistema de
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Distribuicdo cuja taxa mensal é regulamentada pela Resolugdo Homologatdria n°
1.976 (ANEEL, 2015). A segunda tarifa definida como TFSEE — Taxa de Fiscalizagcéo
de Servicos de Energia Elétrica disposta na e Nota Técnica n° 005/2016 (ANEEL,
2016b) é regulamentada pelo Nota Técnica n® 001/2019 estabelece que fixa seu valor
anual. A tabela 8 mostra os valores das tarifas para a classe da fazenda que esta

definida no grupo A4 (2,3 a 25 kV) de geracéao.

Tabela 8- Tarifas do setor elétrico sobre geragéao de energia fotovoltaica

TUSD(R$)/KW | TFSEE(R$)/KW

3,25 768,27
Fonte: ANEEL,2016

Como a fazenda solar organizar-se-a como uma empresa e precisara de um
CNPJ registrado na Receita Federal, torna-se necessario escolher um modelo de
tributacdo. E sabido que o empreendimento ndo ultrapassara um faturamento anual
de R$ 2.400.000,000, logo podera se enquadrar no modelo do Simples Nacional
(categoria simplificada de recolhimento de impostos federais, estaduais € municipais)
recolhendo IR, CSLL, PIS, COFINS e IPI de forma unificada com aliquotas que variam
segundo seu faturamento. Para este tipo de empreendimento as taxas anuais de
impostos estao entre 10,2% e 9,4% (LC 155, 2017).

6 ANALISE DE RESULTADOS

Nesta se¢ao sera realizada a analise de resultados de simulagao da viabilidade
econdmico-financeira. Para interpretagdo do modelo de negdcios foi considerado trés
diferentes tipos de investimento em que o capital inicial de terceiros pode ou nao ser
utilizado. Na primeira abordagem, considerou um cenario pessimista aquele cujo
capital inicial de investimento é totalmente de terceiros. Para o caso intermediario esse
investimento seria de 50% de capital de terceiros. Por fim, no caso otimista considerou
o investimento inicial integralmente de fontes préprias. A partir dos dados de receita
e despesas, entdo calculou-se o fluxo projetado dos trés cenarios considerados. A

tabela 10 mostra o resultado do fluxo de caixa descontado desta simulagao.



Tabela 10- Simulagao de fluxo de caixa descontado para os 03 cenarios analisados

Cenario Cenario Cenario
Ano Pessimista intermediario otimista
0 -R$ 958.178,38 958.178-52 -R$ 958.178,38
1 R$ 172.270,22 247.167,%8 R$ 292.106,17
2 R$ 158.464,78 214.725,38 R$ 270.986,79
3 R$ 56.472,54 150.087,%2 R$ 254.141,74
4 R$ 65.004,46 151.16322 R$ 238.343,75
5 R$ 72.284,86 147.42622 R$ 223.527,74
6 R$ 78.434,67 143.583,%2 R$ 209.632,68
7 R$ 83.564,77 139.659,32 R$ 196.601,33
8 R$ 87.776,72 131 .838,%2 R$ 184.379,99
9 R$ 91.163,46 132.04033 R$ 172.918,33
10 R$ 93.810,02 124.951 23 R$ 162.169,12
11 R$ 152.088,08 152.088,%2 R$ 152.088,08
12 R$ 142.633,68 142.63322 R$ 142.633,68
13 R$ 133.766,97 133.766,F9{$ R$ 133.766,97
14 R$ 125.451,43 125.451,32 R$ 125.451,43
15 R$ 117.652,78 117.652,52 R$ 117.652,78
16 R$ 110.338,91 110.338;? R$ 110.338,91
17 R$ 103.479,68 103.47922 R$ 103.479,68
18 R$ 97.046,83 R$97.046,83 R$ 97.046,83
19 R$91.013,85 R$91.013,85 R$ 91.013,85
20 R$ 85.355,90 R$ 85.355,90 R$ 85.355,90

Fonte: Elaboragao Prépria

34

Ao analisar a tabela de fluxos de caixas observa-se que, o cenario otimista

considerando um investimento proéprio inicial de 100 % é o projeto é mais viavel

principalmente nos 10 primeiros anos onde para os outros dois cenarios € necessario

arcar com a divida do empréstimo feito ao BNDES. Entretanto para os casos
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pessimista e intermediario o fluxo de caixa demostrou que o projeto também seria

viavel mesmo com o endividamento adquirido.

6.1 Comparacao de cenarios

Para constatar a viabilidade do negécio mesmo nos casos criticos de
endividamento junto ao credor BNDES foram estimados os indicadores financeiros
(VPL, TIR e PAYBACK) simples e descontado. Na construgdo dos cenarios foi
adotada a taxa minima de atratividade compativel com a taxa anual Selic 2018 de
6,5% devida esta ser um 6timo parametro desempenho de atividade econémica. Para
os dois primeiros cenarios foi considerado a taxa de juros de 14% do BNDES para
empréstimo destinados a negdcios no setor de energia elétrica fotovoltaica. A tabela

11 mostra os resultados da simulacao dos indices financeiros.

Tabela 11- Comparagao de cenarios de investimento para construgao da fazenda solar

Cenario TMA VPL VPL TIR TIR Payback Payback
(%) simples Descontado Simples Descontada Simples  Descontado
(R$) (R$) (%) (%)

Pessimista 6,5 1.159.896,25 214.079,18 16,35 9,24 8anose?7 9anose 8
meses meses

Intermediario 6,5 1.783.293,29  680.475,73 23,85 16,29 5anos e 4 6anose 3
meses meses

Otimista 6,5 2.405.457,37 1.138.402,92 31,96 23,91 01 ano 4 anos e 6

meses

Fonte: Elaboragao Propria

Diante da tabela de comparacéo cenarios, observou-se que para o cenario
pessimista os indices mostraram o pior resultado, logo esse seria o cenario de menor
viabilidade do nego6cio demonstrado pelos valores baixos de valor presente liquido
descontado de um mais longo prazo de payback, porém mesmo nesse cenario no qual
o dinheiro de capital inicial seria integralmente de terceiro o projeto mostrou-se viavel.
No cenario intermediario, utilizando 50% de capital de terceiros, nota-se uma melhora
em todos os indices empregados, ressalta-se que essa melhora nao foi diretamente
proporcional aos 50% do capital de terceiros investidos. Finalmente para o cenario
otimista, sem utilizar capital de terceiros, obteve-se os melhores resultados dos
indices de investimentos o que comprova a viabilidade econdémico-financeira da

fazenda solar.
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6.2 Analise de riscos

Para prever riscos é preciso supor as oscilagdes inesperadas nas receitas do
ao longo do tempo. A suposicédo realizada neste trabalho utilizou-se apenas o cenario
otimista, pois esse mostrou-se maior viabilidade para o projeto, dessa forma foi
considerada a queda da receita devido a incerteza do mercado ou adequagao do
contrato de concessao, se esse modelo for a escolha do investidor. Nessa etapa,
considerou-se quedas de 10%, 20% e 30% respectivamente da receita que pode ser

vista no resultado do fluxo de caixa projetado da simulagédo na tabela 12.

Tabela 9- Demonstrativo de resultados de fluxo de caixa descontado considerando a analise de risco

Cenario Cenario Cenario

Ano Pessimista intermediario otimista
0 -R$ 958.178,38 958.178-,22 -R$ 958.178,38
1 R$ 172.270,22 247.16722 R$ 292.106,17
2 R$ 158.464,78 214.725,52 R$ 270.986,79
3 R$ 56.472,54 150.087,%2 R$ 254.141,74
4 R$ 65.004,46 151.163,%? R$ 238.343,75
5 R$ 72.284,86 147.426,32 R$ 223.527,74
6 R$ 78.434,67 143.583,%2 R$ 209.632,68
7 R$ 83.564,77 139.659,32 R$ 196.601,33
8 R$ 87.776,72 131 .838,%2 R$ 184.379,99
9 R$ 91.163,46 132.040,32 R$ 172.918,33
10 R$ 93.810,02 124.951 Fég R$ 162.169,12
11 R$ 152.088,08 152.088,%2 R$ 152.088,08
12 R$ 142.633,68 142.63322 R$ 142.633,68
13 R$ 133.766,97 133.766,3? R$ 133.766,97
14 R$ 125.451,43 125.451,32 R$ 125.451,43
15 R$ 117.652,78 117.652,32 R$ 117.652,78
16 R$ 110.338,91 110.338,3? R$ 110.338,91
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R$
17 R$ 103.479,68 103.479,68 R$ 103.479,68
18 R$ 97.046,83 R$97.046,83 R$ 97.046,83
19 R$91.013,85 R$91.013,85 R$ 91.013,85
20 R$ 85.355,90 R$ 85.355,90 R$ 85.355,90

Fonte: Elaboragao Prépria

Diante dos resultados de receita e fluxo de caixa considerando os riscos do

negocio foram calculados novamente os indices financeiros os quais estdo exibidos

na tabela 13.
Tabela 13- Analise de risco considerando queda na receita
Risco TMA VPL simples VPL TIR TIR Payback Payback
(%) (R$) Descontado Simples Descontada Simples Descontado
(R$) (%) (%)

Queda 6,5 1.878.439,41 832.041,38 28,00 20,19 3 anos e 4 anos e 1

de 10% 5 meses més
da receita

Queda 6,5 1.498.233,40 595.159,84 24,00 16,43 4 anos e 4 anos e 9

de 20% 1 més meses
da receita

Queda 6,5 1.118.027,39 358.278,29 19,91 12,59 4 anos e 6 anos

de 30% 8 meses
da receita

Fonte: Elaboragao Prépria

De acordo com a tabela 13, observa-se que, ainda que haja queda na receita
de faturamento devido a oscilagbes inerentes ao mercado, o projeto de construgao da
fazenda solar é viavel considerando um cenario de investimentos proprios. Quando é
suposta a queda de 30% da receita, o valor do payback mostram resultados que
tornam o projeto inviavel do ponto de vista do tempo prolongado de retorno de
investimento. E preciso ressaltar, no entanto que esse seria um cenario de risco
extremo pelo qual o mercado de energia elétrica tende a nédo experimentar,
principalmente pelo aumento consideravel que o setor tem mostrado nas ultimas

décadas.
7 PLANO DE NEGOCIO
Nesta sec¢ado sera construido o plano de negdcio com o intuito de visualizar trés

principais aspectos do negocio: produto, mercado e o proprio empreendedor. Dessa

forma, o empreendedor tem maiores condi¢cdes de éxito, bem como maior seguranga,
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até para expandir ou inovar no seu negécio. Neste trabalho foi utilizada como
referéncia a estrutura mais comumente sugerida na literatura (WILDAUER,2010;
SEABRAE, 2013; SILVA, 2013) com os seguintes itens:

a) analise do mercado;

b) plano de marketing;

c) plano operacional;

d) plano financeiro;

€) construgao de cenarios;

f) avaliagéo estratégica; e

g) avaliagao do plano de negdcios.

O sumario executivo contém o resumo do plano de negdcios e nele deve abordar
aspectos como: missdo e visdao da empresa, campo de atuacgdo, atribuicbes e
experiéncias profissionais, enquadramento juridico e tributario e capital social. Analise
de mercado pode ser realizada através do estudo dos clientes alvos; concorrentes;
fornecedores. Ja o plano de marketing € composto, principalmente, por: descrigdo dos
principais produtos e servigos, estimativa de prego de venda, estratégias
promocionais, estratégia de comercializagao e localizagdo do negdcio.

O plano operacional € estruturado por um arranjo fisico composto por: capacidade
de producédo, comercial e servigos, processos operacionais. O plano financeiro € um
ponto de suma importancia no plano de negocio, pois abrange todos os aspectos
relevantes para a saude financeira do empreendimento, tais como: estimativa de
investimentos fixos, capital de giro e estimativa de faturamento mensal, estimativa de
custo unitario, estimativa dos custos de comercializacdo, orcamento de custos e
despesas administrativas. A sua analise é baseada em demonstrativo de resultados e
indicadores financeiros e de orcamento de capital (Valor liquido presente, Taxa interna
de retorno, payback, ponto de equilibrio dentre outros).

A construgdo de cenarios tem como objetivo escolher situacbes e valores
diversos para empresa. Alguns desses cenarios podem ser positivos ou negativos
como: endividamento junto a credores, quedas de receita e aumento dos custos ou
crescimento de receita e reducédo de custos. A avaliagao estratégica avalia a matriz
SWOT que relaciona os pontos fortes e fracos de um negdcio (forga, oportunidade,
fraqueza e ameacgas). Finalmente, a avaliagdo do plano € composta por todas as

informagdes obtidas do plano de negdcios, neste ponto € realizada uma analise de
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viabilidade do negdcio com objetivo de evitar gastos desnecessarios com um projeto

que possa ser inviavel na vida pratica.

7.1 Analise do Mercado

A analise de mercado € estruturada em trés pilares: estudo dos clientes, estudo
dos concorrentes e estudo dos fornecedores sendo os clientes 0o mais importante
dentre os demais. Se um negdcio existe espera-se que atenda a real necessidade do
cliente logo quem definira o sucesso ou insucesso do empreendimento € o cliente. Em
resumo, de nada adianta a empresa ter um produto perfeito se o cliente n&o precisa
ou nao enxerga valor nele. Segundo Chiavenato (2004) existe em qualquer que seja
a empresa uma cadeia de valores, estabelecendo a seguinte légica: cada funcionario
€ cliente do funcionario anterior e fornecedor para préximo funcionario.

Para realizag&o do estudo dos clientes, SEBRAE(2013) definem alguns pontos
principais:

a) se pessoas fisicas:
e Qual a faixa etaria?
e Tém familia grande ou pequena?
e Quanto ganham?
e Onde moram?
b) se pessoas juridicas (outras empresas):
e Em que ramo atuam?
¢ Em que quantidade e frequéncia compram esse tipo de produto ou servigo?
e Onde costumam comprar?
e Que prego pagam atualmente por esse produto ou servigo similar?
e O preco?
¢ Qual o tamanho do mercado em que vocé ira atuar?
e E apenas sua rua?
e O seu bairro?
e Sua cidade?
e Todo o Estado?
e O Pais todo ou outros paises?

e Seus clientes encontrardo sua empresa com facilidade?
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Para o projeto da fazenda solar o ponto principal € o cliente que serdo aqueles
investidores e acionistas do setor elétrico que pretendem investir na energia solar
fotovoltaica. Os concorrentes sdo aqueles que disputam os mesmos fornecedores e o
mesmo mercado e clientes. Eles concorrem com a entrada e com as saidas da
empresa.

O setor de energia fotovoltaica possuem concorrentes de grande relevancia
tanto no préprio setor ou em setores de produgédo de energia elétrica que utilizam
outros insumos de produg¢do como: edlica, hidraulica, biomassa, térmica dentre outras
Os fornecedores sdo aqueles que fornecem produtos, servigos, equipamentos, ou
matérias primas para o empreendimento.

A capacidade técnica, a qualidade do servigo, a garantia de entrega, e a
garantia de cumprimento de prazos sao algumas das caracteristicas do fornecedor,
conforme apresentadas pelo SILVA (2013). Eles formam a base de sucesso de
qualquer negdcio o empreendedor deve estar com os objetivos alinhados com seus
fornecedores, primando pela transparéncia e 6tima relagao interpessoal e bastante
responsabilidade. Para o tipo de empreendimento os fornecedores mais importantes
serao de equipamentos como placas solares, inversores, cabos elétricos e materiais

para manter o sistema de sustentacao.

7.3 Plano de Marketing

A palavra marketing € derivada do inglés Market cuja tradugdo significa
mercado. O marketing engloba todas as atividades da empresa que procura colocar o
produto/servico no mercado. Dessa forma, o marketing esta ligado ao cliente e ao
mercado. O objetivo principal do marketing é oferecer um caminho de acesso do
produto ou servigo ao cliente da melhor forma possivel. Ele pode ser definido através
dos seguintes aspectos: criagdo e desenvolvimento, localizagdo e/ou a distribuicao
dos produtos, a propaganda, a promog¢ao, a embalagem e o prego CHIAVENATO
(2004).

Nesta etapa do plano de negécios sao definidos os principais itens que serao
fabricados, vendidos ou os servigos que serao prestados. Em se tratando de empresas
de servico, € importante estabelecer quais servicos serao prestados, de que forma e

suas caracteristicas e as garantias oferecidas. Ainda neste ponto do planejamento &
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que se encontra os 4P (Quatro Pés) do marketing (Produto, Prego, Praga e Promogéao)

que podem ser visto de forma mais detalhada na figura 10.

Qual valor de venda

¥v' Qual as referéncias na sua
area

v" Com quem a produto sera

comparado

Figura 13- Os 4 Ps do marketing - Adaptado de Neilpatel (2019)

Outra ferramenta gerencial para elaboragao do plano de marketing é a matriz F.O.F.A,
que representa as forcas, oportunidades, fraquezas e ameacas. A Tabela 10

representa a matriz F.O.F.A para o projeto da fazenda solar.

FORCAS

FRAQUEZAS

Gestéao simplificada devido ao
quadro reduzido de
funcionarios;

Concorréncia pequena devido
ser um negdcio novo no
mercado de energia

Mercado em grande expanséo

Falta de fabricantes de
equipamentos nacionais
Legislacdo ainda deficitaria para
o setor de energia fotovoltaica.
Alta taxa de tributagcéo

Falta de projetistas experientes

OPORTUNIDADES

AMEACAS

Grande expectativa de
demanda de energia para os
proximos anos;

Expanséo para outras regides

de grande aporte solar;

Mercado econdmico instavel
Aumento de tributos
Concorréncia de outros tipos de
produtores de energia elétrica
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e Possibilidade de venda para

pessoas fisicas

Tabela 10 - Esbogo da matriz F.O.F.A do projeto fazenda solar.

Por fim, para o plano de marketing do projeto foi realizado o método conhecido
como modelo de negdcios ‘canvas” proposto por Alexander Osterwalder e Yves
Pigncur como uma ferramenta simples de planejamento empresarial. Ele € uma viséo
profunda sobre a natureza dos modelos de negdcios e descreve modelos tradicionais
e inovadores e técnicas dindmicas e inovadoras. Composto por treze campos que
atuam em blocos, o modelo foi proposto utilizando como base a neurociéncia, ou seja,
a formacgé&o de ideias através de blocos menores que se relacionam. Maiores detalhes
sobre o modelo de negécios canvas pode ser encontrado em (OSTERWALDER,
2011). Afigura 12 exemplifica o modelo de negdcios canvas para o projeto da fazenda

solar.

Atividades L Proposta de t Relagéo ! Piblico |
T Valor com o alvo
rincipais : .
PRETR : consumidor
Geragao de energia Retles sociais
Venda de energia Site da empresa
Fazendeiros Fazenda de prodigao de Consultorias
Bancos energiz sofar fotovoltaica Fiiiiiiiis
Fornecedores de Investidores
equipamentos =
R Recursos ; iy,
Orgaos normatizadores A ~
g principais J Canais N.J
Equmamenios SI'EE’ da lE.T.‘p fesa
Loteamentos Anuncios
Projetistas Redles socials
Instaladores
27 .
Estrutura de custos ‘{i#g i 1
- Venda de Projetos
Instalagdo
Manutengdo
Custo Social Custo Ambiental Receita Social Receita Ambiental
Desemprego Poluigao da aqua pela mineragio | Novos tipos de empregas Preservagio da flora e da fauna

Figura 12 — Modelo Canvas de uma fazenda solar.
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7.4 Plano Operacional

As operagdes de um empreendimento tem como objeto delinear como seréo
executadas as atividades cotidiana, a quantidade de insumos e funcionarios e a
interface com os fornecedores. E de fundamental importancia estimar a capacidade
instalada da empresa, sobretudo, o quanto sera produzido e a quantidade de clientes
poderéao ser atendidos no tempo habil. A adogao desses passos auxiliara os gestores
na reducao de desperdicio aumentando a competitividade da organizagdo. No modelo
de negdcios que funcionara a fazenda solar existe uma grande vantagem em relacao
a outros tipos de investimentos, uma vez que a necessidade de funcionarios é quase
nula diminuindo o custo das despesas administrativas. Entretanto havera gastos com
manuteng¢ao peridédica, mas com o valor significativamente menor que manter um

quadro de colaboradores dentro da empresa SEBRAE(2013).

7.5 Plano Financeiro

Segundo GITMAM (2004) o planejamento financeiro € uma atividade da
empresa importante que projeta como dever ser a saude financeira do negécio ele
oferece, sobretudo, orientagao e controle para a diregdo, a coordenagao e a gerencia.
A composi¢cdo do investimento inicial € dividido em trés partes: despesas pré-
operacionais; gastos com montagem do negdcio; e investimentos iniciais em capital
de giro. Nesta etapa € fundamental discriminar os investimentos fixos iniciais e
permanentes e 0s variaveis. Investimentos pré-operacionais sd0 0s necessarios para
iniciar o negdcio tais como: pagamento pela legalizagdo do negdcio, reformas.

Para a fazenda solar a compra do terreno se necessaria € um exemplo de
despesa pré-operacional. Os investimentos fixos iniciais sdo aqueles que o
empreendedor deve adquirir para que o negocio funcione da maneira proposta,
constituindo de bens que podem ser desfeitos para ser convertido em dinheiro
novamente. Alguns exemplos s&o: equipamentos, moveis, computadores,
ferramentas, veiculos, materiais de escritorio, mobiliario etc. O capital de giro € o caixa
minimo necessario para o funcionamento dentro da normalidade, compreendendo a
aquisicao de matérias-primas, mercadorias € o pagamento das despesas. O
planejamento apoia-se no regime de competéncia para projetar o lucro e determinar

a posicao financeira geral da empresa no mercado.
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7.5.1 Indicadores financeiros

Os indicadores financeiros sdo importantes para os chamados stakeholders ou
apoiadores que querem saber sobre a empresa. As analises dos demonstrativos
baseiam-se ndo somente em realizar o calculos dos indices mas como também
realizar uma interpretacdo correta dos resultados os quais demonstram o
desempenho em tempo real da empresa organizagao.

Além dos apoiadores, essas analises sdo de grande interesse para os credores,
administradores e acionistas, pois necessitam dos indices para avaliar o risco retorno
da empresa e decidir se continuam ou nao investindo no negocio. Dentre esses grupos
os credores querem saber sobre a liquidez da empresa, ou seja, a capacidade que ela
tem de honrar seus compromissos em dia. Por outro lado os administradores e os
acionistas se preocupam com todos os indices financeiros da empresa, uma vez que
eles refletem a situacao financeira da empresa. Os principais indices financeiro estao
divididos em cinco tipos: liquidez, atividade, endividamento, rentabilidade e valor de
mercado. indices de liquidez fazem uma estimativa da atividade e endividamento
medindo os riscos. Os indicadores de rentabilidade estimam o retorno do

investimento; os de valores de mercado medem o risco e o retorno GITMAN(2004).

7.5.2 Indicadores de orgamentos de capital

De acordo com GITMAN (2004) técnicas de orcamento de capitais t€m como
funcao para analisar e julgar a viabilidade de um projeto. Na literatura existem diversas
técnicas para verificar a viabilidade dos projetos sendo as mais utilizadas: Valor
presente liquido (VPL), taxa interno de retorno (TIR) e payback sendo todas sao
baseadas no valor do dinheiro no tempo, considerando riscos e retornos.O VPL é a
diferenca do valor presentes das entradas de caixas com os investimentos iniciais.
Ele considera o valor do dinheiro no tempo, sendo uma técnica sofisticada de
orcamento de capital. A ideia basica € descontar a uma taxa estipulada aos fluxos de
caixa da empresa para o valor presente. Descobre-se entdo o retorno minimo que
deve ser obtido pelo projeto. A TIR denota uma taxa que sera descontada ao longo
do tempo para que o valor presente liquido do projeto iguale a R$ 0,00. Para isso é

preciso calcular a taxa em que as entradas de caixa devem ser iguais ao valor do
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investimento inicial. Ela é utilizada na tomada de decisdo em que s&o observados se
for superior ao custo do capital, aceita-se o projeto caso contrario rejeita-se o projeto
GITMAM (2004). O payback que é o indice que demonstra se a empresa conseguira
recuperar o investimento inicial de um determinado projeto e também é comumente
utilizado nas avaliagbes de investimentos. Esse indicador deve ser calculado a partir
dos investimentos iniciais diminuindo pelas entradas de caixa nos demais periodos
(GITMAM, 2004).

8 CONCLUSAO

A analise dos resultados das simulagdes mostrou que é preciso moderagao ao
avaliar investimentos de natureza solar fotovoltaica. O cenario pessimista mostrou que
a aquisicao de empréstimos para o setor possui uma taxa de juros alta, o que pode
comprometer todo o negdcio. Apesar de considerar uma visdo simplificada do
negocio, o estudo realizado foi bastante criterioso em relagdo as despesas de
operagao, manutencao, administracdo e pagamentos aos empréstimos, bem como
considerar a perda de eficiéncia gradual dos médulos com o passar dos anos. Outro
ponto relevante para a viabilidade do projeto € a opgédo de dimensionamento do
sistema o qual foi realizado com base em equipamentos importados de melhor custo-
beneficio encontrado no mercado. Esse investimento € de suma importancia, uma vez
que os equipamentos determinam a eficiéncia de geragcao de energia como também
a sua vida util.

E importante ressaltar que a compra de produtos nacionais, pode ocasionar
grandes variagcdes no valor total da instalagdo, podendo o investimento ser até mais
atrativo. Os resultados dos indices de investimentos mostraram que o investidor
financeiro poderia optar, até mesmo, pela constru¢cdo da fazenda utilizando capital
integralmente de terceiro o que apesar de nao retornar valores 6timos gerariam lucros
significativos a médio e longo prazo. A andlise de riscos adotada também demonstra
que investir no setor de energia fotovoltaica € uma alternativa atrativa para o investidor
devido as altas taxas interna de retorno demonstrada neste estudo.

Além de tudo, é preciso destacar que esse trabalho é apenas uma estimativa
de valores reais para o empreendimento o que pode variar de acordo com as variaveis
financeiras e econdmicas. Durante o estudo foram feitas varias consideragbes que

podem n&o corresponder a realidade ao longo dos anos. Um exemplo € o custo
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estimado dos inversores de frequéncia e vida util dos painéis que forma adquiridos da
folha de dados dos fabricantes e estudos de terceiros. Do ponto de vista tecnolégico,
e importante salientar que um aperfeicoamento nos equipamentos melhorariam a
performance da operagdo gerando maior quantidade de energia durante o periodo
oque otimizaria o uso da area da fazenda. Por fim, constatou-se que como o Brasil é
um pais beneficiado por elevadas densidades de radiagdo solar como é o caso da
cidade Barreiras (BA), usinas de geracao fotovoltaica sao alternativas limpas, seguras

e rentavel.
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