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Resumo:

Desde a publicacdo da Resolugdo Normativa n? 482/2012, existe um crescimento exponencial
na capacidade instalada de microssistemas geradores conectados a rede. Ao mesmo tempo,
questiona-se a necessidade de pagamento de parte dos componentes tarifdrios de unidades
com geragdo distribuida (GD), uma vez que tais unidades consumidoras com sistemas
conectados na rede, a utilizam na inje¢cdo de energia e posteriormente apropriacdo dos
créditos. A Agéncia Nacional de Energia Elétrica apresenta cinco alternativas com diferentes
valores para a compensag¢do dos créditos de energia considerando em cada uma delas a
componente tarifaria que deverad ser descontada das unidades em geragdo distribuida. A partir
disso, este trabalho teve o objetivo de analisar os impactos econdémicos/financeiros das
propostas da AIR para as alternativas de compensa¢do dos créditos de energia em
microssistemas geradores fotovoltaicos residenciais do estado de Minas Gerais. Os resultados
evidenciaram que, mesmo com o impacto destas alternativas propostas pela agéncia, os
investimentos em GD ainda sdo vidveis e rentdveis no ponto de vista técnico da andlise
econdémico-financeira. Por outro lado, além do ponto de vista técnico, é preciso levar em
consideracdo os outros beneficios que a GD proporciona para a rede de distribui¢do e para a
sociedade, como por exemplo, os aspectos sociais e ambientais
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Resumo. A publicagdo da Resolugcdo Normativa n° 482/2012 possibilitou crescimento exponencial na capacidade
instalada de microssistemas geradores conectados a rede, contudo, questiona-se a necessidade de pagamento de parte
dos componentes tarifarios de unidades consumidoras com geracdo distribuida (GD), uma vez que as mesmas utilizam
a rede da distribuidora na injecdo de energia e posterior apropriacdo de créditos. A Agéncia Nacional de Energia
Elétrica (Aneel) apresenta cinco alternativas com diferentes propostas de cobrancga para a compensagdo dos créditos
de energia, considerando em cada uma delas a componente tarifaria que devera ser descontada das unidades em GD.
A partir disso, este trabalho teve o objetivo de analisar em um microssistema solar fotovoltaico instalado em uma
residéncia de Minas Gerais os impactos econémico-financeiros das propostas pela Aneel através da Analise de
Impactos Regulatério (AIR). Os resultados evidenciaram que os impactos destas alternativas propostas pela agéncia
nao inviabilizam os investimentos nestes microssistemas. Por outro lado, além do ponto de vista técnico, é preciso levar
em consideracao outros beneficios que a GD proporciona para a rede de distribuicéo e para a sociedade, como por
exemplo, 0s aspectos sociais e ambientais.

Palavras-chave: Geracdo Distribuida, Energia Solar Fotovoltaica, Payback

1. INTRODUCAO

Em 2012, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel) publicou a Resolugdo Normativa n® 482/2012 (REN
482/2012) a qual permitiu os consumidores a gerar sua prépria energia por meio de sistemas geradores de fonte
renovavel com poténcia igual ou inferior a 5 megawatts (MW). Esse método é conhecido como geracédo distribuida
(GD). Para Toffler (1980), o consumidor que produz seu préprio consumo passa a ser chamado de prossumidor. Motta
(2014) complementa que este termo é bastante utilizado no mercado onde o consumidor é capaz de modificar seus
habitos de consumo.

As regras estabelecidas nesta resolucdo normativa permitem que a energia gerada e injetada na rede de distribuicéo
gere créditos que possam ser compensados nas faturas em até 60 meses. Esta compensacdo até 0 momento é valorada
considerando todos os componentes da tarifa: Tarifa do Uso do Sistema de Distribui¢do (TUSD), Tarifa de Energia
(TE), perdas e encargos (Aneel, 2012).

Do ano da norma até a data de publicagdo deste trabalho, a GD cresce exponencialmente. Segundo a Greener
(2019), a quantidade de instalagdes nos trés primeiros trimestres de 2019 cresceu 86% em relacéo ao ano anterior. Além
disso, conforme o banco de dados da Aneel (2019) a CAGR é de 17,45% e, de toda poténcia conectada na rede, 32,6%
representa a classe residencial. Ainda segundo a agéncia, a fonte renovavel mais significativa na geracao distribuida é a
solar fotovoltaica, com 89,6% da poténcia instalada.

Diante deste cenario e da maturidade da tecnologia fotovoltaica, a agéncia reguladora entendeu a necessidade de
revisar a REN 482/2012, visto que considera necessaria a cobranca de parte dos componentes tarifarios as unidades com
GD, uma vez que tais unidades consumidoras utilizam a rede da distribuidora na injecdo de energia e posterior
apropriacao de créditos.

Sendo assim, apds contribuicBes e audiéncias publicas, Aneel publicou no ano de 2019 uma Analise de Impacto
Regulatério (AIR) afim de analisar os beneficios e custos que a GD proporciona ao sistema elétrico brasileiro, além de
identificar as melhores alternativas para o Sistema de Compensagdo de Energia Elétrica (SCEE), as quais se
diferenciam pela maneira em que valoram a energia injetada na rede, considerando em cada uma delas qual componente
da tarifa sera compensado ou pago pelos prossumidores.

Diante disso, o objetivo deste trabalho é apresentar o impacto das alternativas desta revisdo normativa nos
resultados de andlise econdmico-financeira de sistemas fotovoltaicos residenciais em Minas Gerais, estado este que
possui maior capacidade instalada total, representando 20,26% de toda a geragdo distribuida no Brasil. As justificativas
da escolha da classe e do estado para as andlises sdo detalhadas nas secdes posteriores.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Afim de contribuir com o trabalho e fornecer embasamento aos resultados encontrados, esta secdo apresenta 0s
principais conceitos sobre o assunto discutido. A primeira secdo apresenta a GD e SCEE com énfases na classe
residencial e representatividade da tecnologia fotovoltaica. Na sequéncia, sdo apresentados valores de mercado de um
sistema fotovoltaico de porte residencial. Por Gltimo, foram levantados os principais pontos discutidos na AIR elaborada
pela Aneel, os quais orientam as premissas e resultados na analise de viabilidade econémico-financeira.

2.1 Geracao distribuida e o Sistema de Compensacéo de Energia Elétrica

O setor elétrico estd em constante expansdo. Dados da Empresa de Pesquisa Energética — EPE — (2019)
evidenciam crescimento médio de 1,9 milhdes de unidades consumidoras por ano desde 2013. Ao mesmo tempo que a
demanda cresce, surge a necessidade de diversificar a matriz energética nacional. Fontes tradicionais como hidrelétricas
e termoelétricas possuem gradativas restri¢cdes para expansao (EPIA, 2014).

Segundo Rabelo (2014) e Troyjo (2015) o descasamento entre demanda e oferta de energia provocou desde a
década de 2000 uma crise no setor, a qual se agravou pela escassez de chuvas e ma gestdo. Velloso (2013) afirma que o
governo optou pelo “populismo tarifario” ao reduzir o valor das tarifas de energia em 18% para o setor residencial e até
32% para as industrias.

Pinguelli (2014) corrobora que o aumento da demanda energética foi impactado pelo crescimento do setor de
eletrodomésticos, como por exemplo, equipamentos de ar-condicionado, e que a redu¢do da tarifa ocorreu no momento
que reservatérios estiveram abaixo de sua média histérica, o que forgou, apos a reducdo na tarifa em 2013, reajustes
tarifarios que atrairam consumidores a novas alternativas de geracéo ou eficiéncia energética.

Diante do contexto de crise energética, a Aneel, em 2012, por meio da REN 482 permitiu ao consumidor a geracao
da prépria energia atraves de fontes renovaveis conectada a rede de distribuicdo local. Com o SCEE, a unidade gera
uma energia renovavel consumida de maneira simultanea e injeta na rede de distribuicdo local a energia excedente para
posterior compensacao.

De acordo com a EPE (2019), no ano de 2018 existiam 83,7 milhGes de consumidores de energia no pais, nos
quais 86% sdo consumidores residenciais. A Fig. 1 demonstra o crescimento da classe residencial de 2014 a 2018.

72.081

2014 2015 2016 2017 2018

Figura 1 — NUmero de consumidores de energia, classe residencial. Fonte: EPE, 2019. Adaptado pelos autores.

Ainda segundo a EPE (2019), o CAGR da classe residencial é de 1,8% a.a., enquanto a classe comercial cresce
0,8% a.a.; rural, 1,1% a.a.; e industrial decresce 2% a.a..

Analisando de maneira exclusiva as unidades consumidores conectadas em GD, no final de 2019, observa-se o
valor acumulado de 236.850 sistemas conectados (Aneel, 2020). A Fig. 2 apresenta estes ndmeros por classe de
consumo. A classe residencial se destaca, representando 65% do total instalado, seguido pela comercial (24%) e areas
rurais (7%) (Aneel, 2020).
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Figura 2 — NUmero acumulado de unidades GD por classe de consumo - Fonte: Aneel, 2020. Adaptado pelos autores.

Ao analisar os principais mercados de GD, o estado de Minas Gerais se destaca devido a dois fatores:
irradiacdo favoravel e politica publica Gnica de incentivo. Segundo o Instituto Nacional de Pesquisas Espaciais (Inpe), a
unidade federativa esta localizada no chamado “cinturdo solar”, conhecido como a regido com maiores irradidncias do
pais, e a lei MG 22.549/2017 estabelece que a compensacdo de energia na fatura do consumidor isenta 0 pagamento do
ICMS, ou seja, o prossumidor compensa os creditos de energia incluindo o tributo. A Tab.1 apresenta os principais
estados com capacidade instalada em GD.

Tab.1 — Estados com maior capacidade instalada (kW) em geracdo distribuida. Fonte: Aneel, 2020. Adaptado pelos

autores
Estado Poténcia %
Minas Gerais 453.868 20%
Rio Grande do Sul 276.812 12%
Sdo Paulo 253.256 11%
Parana 215.086 10%
Mato Grosso 176.644 8%
Santa Catarina 132.948 6%
Rio de Janeiro 88.637 4%
Goiés 83.781 4%
Ceard 78.033 3%
Outros 475.618 21%

Diante da relevancia da classe residencial, seja em unidades consumidoras no Brasil quanto no mercado de GD, e
da representatividade do estado mineiro, em poténcia instalada e adocdo de politicas publicas favoraveis a energia
fotovoltaica, vé-se a importancia de analisar os impactos de viabilidade econdmico-financeira desse mercado perante as
possiveis mudancas na REN 482.

2.2 O custo de um sistema gerador fotovoltaico residencial

De acordo com a Aneel (2018), a poténcia média instalada para sistemas residenciais é de aproximadamente 4.000
Wp (Watts pico), em que Wp é a poténcia maxima que o sistema fotovoltaico (FV) pode atingir. Este sistema
representaria o atendimento de um consumo de energia mensal de 500 kWh (quilowatts por hora) ou, considerando a
tarifa de energia em Minas Gerais, uma fatura de R$ 410,00 mensais.

Segundo a pesquisa de mercado da Greener (2018), o preco de um sistema de 4,0 kWp variou entre R$ 4,00/Wp e
R$ 9,00/Wp conforme demonstrado na Figura 3 (custo em reais por Wp instalado). Nestes pardmetros, um sistema de
1.000 Wp (ou 1 kWp) custaria até R$ 7.000,00. Estes precos contemplam equipamentos (médulo e inversor), estrutura
metalica para a fixacdo dos mddulos, cabos, demais componentes elétricos e servico de instalagdo do sistema.
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Figura 3 — Pesquisa de precos de sistema residencial. Fonte: Greener, 2018. Adaptado pelos autores.
A Figura 4 apresenta a redugdo nos precos deste mesmo sistema nos Gltimos seis semestres. No inicio de 2016, era

possivel adquirir num prego de R$ 8,77/Wp e no primeiro semestre de 2019 reduzindo a R$ 4,86/Wp — uma queda de
45%.
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Figura 4 — Reducéo nos pregos de um sistema FV. Fonte: Greener, 2018. Adaptado pelos autores.

Segundo o Instituto Ideal (2018), a entrada de novas empresas de energias renovaveis faz com que a
concorréncia aumente, aumentando a competitividade e reduzindo os pre¢os dos sistemas fotovoltaicos. Além disso,
a maioria dos componentes da tecnologia ainda sdo importados, visto que apresentam custo menor que 0S
equipamentos nacionais.

2.3 Analise de Impacto Regulatorio da ANEEL

Ao instalar um sistema fotovoltaico, o medidor de energia da residéncia é trocado por um bidirecional, que ira
mensurar a energia consumida e injetada. Quando a energia consumida é maior que a gerada, 0 consumidor paga a
distribuidora a diferenca. Em casos de a injecdo de energia proveniente da geracdo for maior que a consumida, este
excedente pode ser resgatado no prazo de cinco anos em créditos de energia (ANEEL, 2012), os quais sdo valorados
por todas as componentes da tarifa de fornecimento de energia (ANEEL, 2019). As principais componentes tarifarias
sdo a Tarifa de Energia (TE) e a Tarifa do Uso do Sistema de Distribuicdo (TUSD). Dentro destas termos estdo as
demais aberturas que compdem seus gastos, como 0s custos com transmissao, distribui¢do, encargos setoriais (Conta de
Desenvolvimento Energético, Tarifa Social de Energia e outros), perdas técnicas e ndo-técnicas, entre outros (ANEEL,
2016). A Eq. (1) apresenta como se d& o preco final da\ tarifa de fornecimento de energia.

TE + TUSD

= 1 — ICMS — PIS — COFINS

1)
Onde “Tf” ¢ a tarifa de energia final; TE a tarifa de energia; TUSD a tarifa de uso do sistema de distribuicéo;
ICMS, PIS e COFINS séo as respectivas aliquotas dos impostos aplicados.
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A revisdo desta norma, através da AIR n° 003/2019 da ANEEL, busca garantir um equilibrio entre os
consumidores que possuem GD e demais. O SCCE valora os créditos por tadas as componentes tarifarias, e estes
prossumidores deixam de pagar alguns custos inerentes a rede de distribuicdo mesmo tendo seus sistemas geradores
conectados a rede.

As distribuidoras ndo sdo remuneradas pelo ativo investido e inclusive podem precisar realizar outros
investimentos para adequacdo ou protecdo na rede. Desta forma, para garantir o equilibrio econémico-financeiro, a
tarifa para aqueles que ndo possuem GD tende a aumentar devido ao subsidio cruzado (ANEEL, 2018).

Por outro lado, as unidades consumidoras com geracdo de energia renovavel também trazem beneficios a rede
(ALSOL, 2019). A injecdo de energia na rede pode aliviar alimentadores e subestacdes, oque garante acdes de
eficiéncia energética cujos beneficios precisam ser considerados e valorados na analise da agéncia reguladora (Barroso,
2019).

A Aneel entdo apresentou cinco alternativas com diferentes valores para a compensacao dos créditos de energia, as
quais consideram qual componente tarifaria devera ser descontada de unidades em GD. A Greener (2019) apresentou
estudo sobre o impacto da AIR para a geracao distribuida e consolidou, através da Figura 5, o cenario para cada uma
das alternativas. Considera-se a “Alternativa 0”, apresentada na figura, como a compensacéo dos créditos pela norma
vigente até a elaboragdo deste trabalho.

Alternativa 0 Alternativa 1 Alternativa 2 Alternativa 3 Alternativa 4 Alternativa 5
TUSD - Fio B TUSD - Fio B TUSD - Fio B TUSD - Fio B TUSD -Fio B TUSD -Fio B
TUSD - Fio A TUSD - Fio A TUSD - Fio A TUSD - Fio A TUSD - Fio A TUSD - Fio A

TUSD - Encargos

TUSD - Encargos

TUSD - Encargos

TUSD - Encargos

TUSD - Encargos

TUSD - Encargos

TUSD - Perdas

TUSD - Perdas

TUSD - Perdas

TUSD - Perdas
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TUSD - Perdas

TE - Encargos

TE - Encargos

TE - Encargos

TE - Encargos

TE - Encargos

TE - Encargos

TE - Energia

TE - Energia

TE - Energia

TE - Energia

TE - Energia

TE - Energia

Parcela ndo-compensada

Parcela compensada

Figura 5 — Consolidado das propostas da AIR para as alternativas de compensagdo dos créditos de energia. Fonte:
Greener, 2019.

Além das alternativas propostas, outro ponto de debate na AIR é qual seria a compensacdo para aqueles
prossumidores que investiram na tecnologia antes da alteracdo da norma (ANEEL, 2019) e consideraram no ato da
aquisi¢do um fluxo de caixa beneficiado pela horma vigente em 25 (vinte e cinco) anos, periodo este considerado como
a vida atil dos modulos fotovoltaicos (CARVALHO, 2015).

Neste ponto, a Aneel sugeriu em sua primeira versdo da AIR, publicada em 2018, para estas unidades em GD a
norma vigente se estenderia para os 25 anos (ANEEL, 2018). Porém, a segunda versdo, publicada em 2019, trouxe
como proposta a manutengdo da norma vigente até o ano de 2030 e, apds isso, a compensacdo dos créditos migraria
para a alternativa escolhida pelo regulador na revisdo da norma (ANEEL, 2019). Aqueles prossumidores que realizarem
a aquisicdo de um sistema fotovoltaico ap0s a revisao da norma ja estariam sujeitos as alternativas propostas.

As analises de viabilidade deste trabalho consideram as alternativas propostas pela agéncia reguladora para um
sistema residencial em Minas Gerais perante dois aspectos: prossumidores conectados na rede antes da norma com
manutenc¢do da norma vigente nos primeiros dez anos do fluxo de caixa; e prossumidores conectados na rede apds a
revisdo da REN 482.

Contudo, mesmo que a Aneel proponha um periodo de transi¢do entre as regras definidas, néo est4 decidido se o
mesmo se dara por uma data/periodo ou gatilhos de poténcia proporcionais por unidade federativa. Por meio de gatilhos
com poténcia instalada inferior & apresentada anteriormente na Tabela 1, mesmo em um periodo transitorio, os estados
podem aplicar as alternativas de imediato,

3. METODOLOGIA

Neste trabalho foi utilizada a metodologia de avaliacdo o fluxo de caixa descontado (FCD). Nesta abordagem, o
investimento é avaliado pelo fluxo de caixa livre projetado descontado por uma taxa minima de atratividade que reflita
0 risco associado ao investimento. Assaf Neto (1992) afirma que ao se trabalhar com o método do fluxo de caixa
descontado, a taxa de desconto evidencia, no pardmetro de avaliacdo dos projetos, a meta econdmica minima a ser
alcancada.

Para o atingimento dos objetivos deste trabalho vé-se a necessidade de definir premissas para dar embasamento
aos resultados. As premissas consideradas foram:
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a) Investimento inicial do sistema FV avaliado em R$4,86/Wp (GREENER, 2019) e realizado em
parcela Unica, que considera inicio da operagdo em janeiro do primeiro ano;
b) Tempo de analise do fluxo de caixa de 25 anos (CARVALHO, 2015);

C) Degradacédo percentual de eficiéncia dos médulos FV de 2,5% no primeiro ano, e 0,7% nos demais
(BUIATTI, 2014);

d) Custo de reposicdo do inversor no ano 12 de operacdo correspondente a 17% do investimento inicial
(PINHO et al., 2014; ANTONIOLLI et al., 2016);

e) Custo anual com operacdo e manutencdo (O&M) estimados em 1% do investimento inicial
(NAKABAYASHI, 2014);

) Inflacdo no fluxo conforme as projec@es do Banco Central do Brasil;

) Cliente residencial com sistema FV de 4,16 kWp;

h) Producéo especifica simulada de 1.511 kWh/kWp/ano conforme

i) TMA de 7,6% a.a. que considera em investimentos a longo prazo em Letras de Crédito Imobiliario
(LCI) (EXAME, 2018);

j) A receita anual no fluxo de caixa corresponde a economia garantida na fatura de energia com a
aquisicdo de um sistema fotovoltaico, ou seja, o custo evitado;

K) Sistema fotovoltaico residencial conectado a rede (SFCR) na modalidade junto & carga conforme
prevé a REN 482;

)} O primeiro ano de investimento analisado foi 2020, periodo que se deu inicio & regulacdo proposta na
AIR para a compensacao de créditos da geracdo distribuida por meio das alternativas;

m) Tarifa base de energia elétrica da CEMIG em 2019 que segue resolucdo normativa da ANEEL, sem
efeitos da bandeira e deltas tarifarios: TE = R$ 281,81/MWh e TUSD = R$ 346,52/MWh;

n) Para a aplicagdo da tarifa com tributos, considera-se ICMS de 30% para a classe residencial e aliquota
média de 5,5% para o PIS e COFINS;

0) Para avaliar os impactos das alternativas, foram realizadas cobrancas da TE e TUSD, conforme
evidenciado na Tabela 2;

p) Considerado fator de simultaneidade de 33% (ANEEL, 2019). Ou seja, a quantidade de energia gerada

e consumida instantaneamente pela carga sem a necessidade da injecdo de energia na rede.

Tab.2 — Tarifa Compensavel por Alternativa

Compensacdo TUSD 100% 46% 37% 16% 0% 0%
Compensagao TE 100% 100% 100% 100% 100% 93%
Compensacdo ICMS TUSD 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Compensacao ICMS TE 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Tarifa Compensavel 974,16 785,76 756,40 684,18 627,64 607,28

A projecdo do fluxo de caixa livre foi realizada a partir dos custos evitados subtraidos pelos gastos incorridos
da instalacdo do sistema FV. O custo evitado foi mensurado a partir da geracdo de energia, calculada pelo produto da
producéo especifica e poténcia ndo-degradada, multiplicada pela tarifa compensavel da alternativa aplicada. Os gastos
incorridos sdo investimento inicial (CAPEX) e O&M.

4. RESULTADOS

Foram considerados dois cenarios de analise. O primeiro cenario evidencia uma instalacdo de sistema FV que
contempla a manutencdo da norma vigente entre 2020 e 2030. A partir de 2031 foram aplicadas as alternativas
apresentadas na Tabela 2. Este racional foi o proposto pela Aneel na AIR com o entendimento de que os primeiros dez
anos de fluxo de caixa o investimento ja teria conseguido seu respectivo retorno, ou seja, o payback descontado é
inferior ao prazo de 10 anos.

Ja no segundo cenério, a simulacdo considera o investimento realizado em 2020, porém, apés a publicacdo da
revisdo da REN 482, os novos entrantes no SCEE ja estariam sujeitos as alternativas propostas pela AIR, ou seja, 0s 25
anos de fluxo de caixa seriam impactados pela mudanca regulatoria.

Diante do primeiro cendrio, respeitando a manutencdo da norma vigente nos primeiros 10 anos, identifica-se um
payback descontado de 3,5 anos. Porém, conforme apresentado na Figura 6, ap6s os 10 anos da manutengdo, os fluxos
de caixa com as alternativas se distanciam a regra vigente (Alternativa 0). Visto que a Alternativa 5 apresenta a maior
parcela ndo compensavel sob a tarifa da CEMIG (Tabela 2), seus resultados sdo 0s menos vantajosos.
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Figura 6 — FCL acumulado com norma vigente até dez/2030

Sendo assim, oberva-se na Figura 6 o significante impacto da mudanca regulatdria no ano de 2030 ao se comparar
a Alternativa 0 com as demais. Contudo, nota-se pouca diferenga entre as alternativas 2 e 3, e que as mesmas destoam
das demais nos dltimos anos do fluxo.

J& na Figura 7, sdo apresentados os resultados do segundo cenério analisado e fica evidente a diferenca de
rentabildiade entre as alternativas 1 a 5 comparadas a regra atual.
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Figura 7 — FCL acumulado para proposta da Aneel

Alinhado com os resultados nas andlises acima, a Figura 8 apresenta o payback descontado de cada alternativa. No
entanto, vale destacar que no cenario de manutencdo da regra atual por 10 anos, o payback descontado para as seis
possibilidades é de 3,47 anos. Entende-se como payback descontado, o periodo no qual os resultados liquidos de caixa
acumulados equivalem ao investimento inicial realizado, considerando também o custo do dinheiro no tempo & uma
taxa de desconto ou taxa minima de atratividade (TMA, ver alinea i do item 3).
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Figura 8 — Payback descontado para regra vigente até dez/2030 (em anos)

Percebe-se também que entre a Alternativa 5 e a Alternativa 0 o periodo de payback aumentou 48%. Da mesma
forma, a Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Valor Presente Liquido (VPL) também sdo impactados. A Figura 9
apresenta estes indicadores para o primeiro cendrio com impactos sofridos mais “suavizados” pela manutencao da regra
nos primeiros 10 anos. A Fig 9, por outro lado, com a aplicacdo das alternativas no primeiro ano, indica TIR e VPL
mais prejudicados por possuirem tarifas de compensacéo inferiores da Alternativa 0.
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Figura 9 — Analise de investimento via VPL
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Nos resultados analisados, percebe-se que uma premissa sensivel a modelagem e que auxilia a rentabilidade dos
sistemas residenciais ¢ o fator de simultaneidade considerado (alinea p do item 3). Entende-se por simultaneidade a
energia gerada e consumida pela carga instantaneamente, ou seja, ndo hd a injecdo de energia na rede e,
consequentemente, ndo ha componentes da tarifa sendo pagas pela GD. Isto quer dizer que, nos fluxos de caixa de todas
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as alternativas, esta parcela da energia gerada e consumida foi valorada pelo prego total da tarifa de fornecimento
(Alternativa 0).

5. CONCLUSAO

Mesmo que, no segundo cenario os indicadores apresentaram queda e sdo mais prejudicados pela mudanca
regulatoria, entende-se que ainda sdo investimentos viaveis e rentaveis no ponto de vista técnico da analise econémico-
financeira. Isto porque, a TIR resultada em cada alternativa, mesmo que ha reducéo, ainda sdo superiores a TMA do
publico residencial e que, por sua vez, apresentaram valores de VVPL superiores a zero.

Resumindo, o trabalho apresentou os impactos que a mudanca regulatéria aplicada a REN 482 pode trazer aos
prossumidores da geragdo distribuida, considerando premissas de precos de mercado para os sistemas fotovoltaico
residencial e as sugestdes da propria agéncia diante do cenario regulatério.

A ANEEL e os demais agentes do setor elétrico e de geracao distribuida vém contribuindo na tomada de decisédo
desta revisdo, com o objetivo de encontrar o ponto de equilibrio que favoreca o setor como um todo. Entendendo que, a
alteragdo da norma precisa ser realizada de maneira sustentavel levando em consideragcdo ndo somente impactos
econdmico-financeiros, mas toda a cadeia de beneficios que as energias renovaveis através da GD podem trazer. Sejam
eles sociais (geracdo de empregos e democratizacdo da energia), ambientais (descarbonizagdo) e tendéncias evolutivas
(descentralizacéo e digitalizaco).
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STUDY OF ECONOMIC AND FINANCIAL IMPACTS CAUSED BY THE REVIEW OF NORMATIVE
RESOLUTION 482/2012 IN A PHOTOVOLTAIC SOLAR MICROSYSTEM INSTALLATION

Abstract. Since the publication of Normative Resolution No. 482/2012, there has been an exponential growth in the
capacity of photovoltaic distributed generation. At the same time, the need to pay part of the pricing components of
distributed generation (DG) is questioned, as these products are consumed the grid of utilities. The National Electric
Energy Agency presents five alternatives with different values for the offsetting of energy credits, each considering a
tariff component that can be taken from distributed generation units. However, this work aimed to analyze the economic
/ financial impacts of the AIR proposals for the alternatives of energy credit compensation in residential photovoltaic
microsystems in the state of Minas Gerais. The results showed that, even with the impact of these alternatives applied
by the agency, investments in DG are still viable and rentable from the technical point of view of economic and
financial analysis. On the other hand, besides the technical perspective, it is necessary to take into account the other
benefits that DG provides to the distribution network and society, such as social and environmental aspects.
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