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1. INTRODUGAO

Nos ultimos anos, a expansao da geragao distribuida (GD) solar fotovoltaica e a
reforma do sistema tributario brasileiro tém alterado o ambiente de negdcios das micro e
pequenas empresas (MPEs). A Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) instituiu, em
2012, o sistema de compensacgao de energia elétrica, permitindo que excedentes gerados
por micro e minigeradores sejam injetados na rede e convertidos em créditos. O Marco
Legal da GD (Lei 14.300/2022) consolidou esse sistema, reduziu o limite da minigeragao
para 3 MW, estabeleceu a cobranga gradativa da Tarifa de Uso do Sistema de Distribuicao
(TUSD) de distribuicdo apos 2029 e permitiu projetos hibridos. Paralelamente, a Emenda
Constitucional 132/2023 iniciou uma reforma tributaria que substituira cinco tributos
indiretos por dois impostos de valor agregado — IBS e CBS - alterando as aliquotas
aplicadas sobre bens e servigos e a apropriacdo de créditos. Para empresas enquadradas
no regime do lucro real, o custo da energia elétrica e a gestado tributaria tornam-se
determinantes para a competitividade.

Em Minas Gerais, consumidores atendidos em média tenséo (entre 2,3 e 25 kV)
enquadram-se no subgrupo A4 da modalidade Verde, voltado a estabelecimentos
comerciais e industriais com tarifa horaria. Nessas condigbes, as tarifas de ponta podem
ultrapassar R$ 2,00/kWh quando se somam a Tarifa de Energia (TE) e a TUSD. Este estudo
analisa a viabilidade econédmica de um sistema solar fotovoltaico de 3 mW para MPEs do
lucro real no sul de Minas Gerais, comparando os cenarios antes e depois da reforma

tributaria. Avaliam-se o ganho potencial na conta de energia e o prazo de retorno do
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investimento, considerando a recuperag¢ao gradual da parcela de distribuicao (Fio B) nos
horarios de ponta para novas unidades protocoladas apés 2023e a substituicdo dos tributos
indiretos por IBS e CBS.

2. DESENVOLVIMENTO

2.1 Referencial Teérico
2.1.1. Marco legal da GD e reforma tributaria

GD corresponde a utilizagao de pequenos geradores conectados a rede préximos
ao ponto de consumo. O Marco Legal da GD (Lei 14.300/2022) consolidou o sistema de
compensacao e fixou o limite de 3 MW para a minigeragao, prevendo cobranga gradual da
TUSD de distribuicdo para novas unidades. A reforma tributaria (EC 132/2023) substituira
cinco tributos por IBS e CBS e reduzira os créditos tributarios atualmente aproveitados por

MPEs, o que tende a diminuir a receita de compensacao de energia dos projetos de GD.

2.1.2. Métricas de viabilidade financeira

O desempenho de investimentos em geragao fotovoltaica € medido por indicadores
como o Valor Presente Liquido (VPL), o payback simples e descontado e a Taxa Interna de
Retorno (TIR). Os estudos consultados apontam payback entre quatro e sete anos. O
Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA) demonstra que a viabilidade depende da
comparacgao entre o custo da energia gerada e a tarifa praticada: em estados de tarifas
elevadas como Minas Gerais o custo da energia fotovoltaica fica abaixo do valor cobrado
pelas distribuidoras, mas essa vantagem pode diminuir com a queda das tarifas ou o fim de
subsidios. Guimaraes e Araujo (2023) registraram payback de quatro anos e TIR de 31,4%
em projeto de 1 MW, enquanto Ferreira (2021) observou payback inferior a sete anos. Esses
estudos, aliados a queda dos precos dos médulos, sustentam a atratividade da GD para
MPEs, embora a reforma tributaria e as novas regras de compensacao possam alongar o

prazo de retorno.

2.2 Metodologia: Material e Métodos
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Para avaliar o investimento, utilizou-se o conjunto de dados disponibilizado no
Estudo Estratégico de Geragao Distribuida 2025 (GREENER) para um projeto de
autoconsumo remoto de 3 MW no municipio de Itajuba (IBGE 3132404). O sistema opera
no Grupo A, subgrupo A4 e modalidade Verde, na qual existem tarifas diferenciadas de
consumo nos horarios de ponta e fora de ponta e uma unica tarifa para demanda
contratada. Os principais parametros foram: poténcia de 3 MW (irradiancia média de 4,84
kWh/kWp-dia e produgédo anual de 5,30 GWh), investimento de R$ 8,565 milhdes com
custos operacionais de 3 % ao ano, reposi¢ao de inversores equivalente a 30 % do CAPEX
no 13.° ano, depreciagéo de 10 % e valor residual de 10 %. As tarifas de referéncia foram
de R$ 0,255/kWh (fora de ponta) e R$ 2,48/kWh (ponta) antes da reforma e de R$
0,190/kWh e R$ 1,85/kWh depois da reforma, ponderadas em 88 % e 12 % do tempo. A
TMA usada foi de 14,268 %, com aliquotas de 34 % (IRPJ/CSLL) e 28 % (IBS/CBS) nos
cenarios pré e pos-reforma.

A receita anual foi estimada multiplicando-se a geracao anual pela tarifa ponderada
de cada cenario. Nos fluxos de caixa foram subtraidos os custos operacionais, a
substituicido de inversores e a tributacdo correspondente: no cenario pré-reforma
considera-se imposto de renda sobre o lucro (deduzindo depreciagao), enquanto no cenario
pos-reforma aplica-se o IBS/CBS sobre o faturamento. Os fluxos descontados permitiram
calcular VPL e payback descontado; o payback simples foi obtido pela divisdo do
investimento pelo ganho anual acumulado. A TIR foi encontrada a partir da taxa que zera o
VPL. Os resultados foram comparados a parametros da literatura para avaliar a atratividade

do projeto.

3 RESULTADOS E DISCUSSAO

Os calculos indicam custo médio da energia evitada de R$ 0,52/kWh no cenario
pré-reforma e R$ 0,39/kWh no pés-reforma. Antes da reforma a receita de compensagao
supera R$ 2,8 milhdes e, mesmo apods a dedugcdo do Opex e impostos, gera VPL de
aproximadamente R$ 3,3 milhdes, TIR de 21 % e payback simples de cinco anos, com
payback descontado no oitavo ano, o que confirma a atratividade do investimento. Apds a

reforma, a receita inicial cai para cerca de R$ 2,1 milhdes; o VPL torna-se negativo (~ —-R$
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1 milhdo), a TIR cai para 12 % e o payback simples sobe para oito anos sem retorno
descontado em 25 anos, evidenciando que a reforma reduz a rentabilidade dos projetos e

favorece sistemas protocolados antes do escalonamento completo da TUSD.

4 CONSIDERAGOES FINAIS

Antes da reforma tributaria o projeto de 3 MW apresenta VPL positivo de R$ 3,3
milhdes, TIR de 21 % e payback descontado de oito anos, demonstrando que a economia
em horarios fora de ponta compensa o investimento. Ap6s a reforma, o VPL torna-se
negativo e a TIR fica abaixo da taxa de atratividade em razao da redugao de tarifas e da
cobranga progressiva da TUSD. Assim, recomenda-se que as MPEs protocolem seus
sistemas durante o periodo de transicdo da Lei 14.300/2022 para aproveitar a
compensacgao integral e que politicas publicas de financiamento sustentem a

competitividade desses projetos.
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