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FINANCIAMENTO DE CT&I PARA GERACAO DE ENERGIA
FOTOVOLTAICA APLICAVEL EM PROPRIEDADES RURAIS

Resumo

Esse estudo visa averiguar se é viavel que um produtor rural, que ndo dispde de capital
préprio, invista em um sistema fotovoltaico para geracdo de energia elétrica para a avicultura
de corte por meio de financiamento. Para elucidar esse questionamento foram levantados os
financiamentos disponiveis que fomentam tal investimento, para tanto, foi realizado uma
entrevista ndo estruturada em cada instituicdo financeira, afim de obter as informac6es sobre
as linhas de créditos disponiveis e especificas para a energia solar. Utilizou-se como métodos
para analise dos resultados das simulacdes a Taxa Interna de Retorno (TIR), o Valor Presente
Liquido (VPL) e o Payback acumulado. Os resultados encontrados apontam que, apesar da
atual politica publica de fomento e incentivo a geracdo de energia renovavel, ainda nao é
viavel que o produtor rural invista em tecnologia para geracdo de energia fotovoltaica
utilizando-se das fontes de financiamento analisadas. O investimento é viavel apenas quando
se dispde de capital proprio. Como contribuicdo do estudo, fica a evidéncia préatica que o
investimento em geracdo de energia fotovoltaica ainda € pouco acessivel para o produtor rural
e o alerta para que as instituices de crédito busquem atender tal mercado.

Palavras-chave: financiamento, fomento, incentivo, energia fotovoltaica, produtor rural.

Abstract

This paper aims to investigate whether it is feasible for a rural producer, who does not have
equity, to finance a photovoltaic system to generate electricity for the poultry industry. In
order to elucidate this questioning, the available financing that promote such investment were
raised. Therefore, an unstructured interview was conducted at each financial institution to
obtain information about available credit lines specific to solar energy. The Internal Rate of
Return (IRR), Net Present Value (NPV) and Accumulated Payback were used as methods to
analyze the results of the simulations. The results indicate that, despite the current public
policy of fomenting and encouraging the generation of renewable energyi, it is still not feasible
for the rural producer to invest in technology for the generation of photovoltaic energy using
the sources of financing analyzed. The investment is feasible only when one owns equity. As
a contribution of the study, the practical evidence is that the investment in photovoltaic energy
generation is still hardly accessible for the rural producer and the warning for the credit
institutions that should address such a market.

Keywords: financing, promotion, incentive, photovoltaic energy, rural producer.
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1 Introducéo

A sustentabilidade ambiental, social e econémica na Europa estd intimamente ligada
com a questdo da eficiéncia energética e as fontes renovaveis de energia. Por exemplo, 0s
alemaes possuem um parque eélico com capacidade produtiva maior que a usina de Itaipu. Os
maiores financiadores do mundo em projetos de Mecanismo de Desenvolvimento Limpo do
Protocolo de Kyoto séo os ingleses. Os dinamarqueses por sua vez, possuem a maior fazenda
geradora de energia edlica do mundo. Por fim, para abastecer seus veiculos, 0s suecos além de
produzirem bicombustiveis, ainda importam etanol ambientalmente certificado do Brasil
(Lucon & Goldemberg, 2009).

Paralelamente, as tecnologias de energia renovavel, como a edlica e a solar, eram
vistas por alguns criticos como sendo acessiveis somente para paises desenvolvidos, ou sendo
utilizadas por partes ricas do mundo. No entanto, essa tem sido uma viséo equivocada, pois
em 2015 foi constatado o primeiro ano em que 0S investimentos em energias renovaveis,
exceto a hidrica, foram maiores em paises em desenvolvimento do que nos paises
desenvolvidos (Frankfurt School & United Nations Environment Programme Collaborating
Centre, 2016).

Por sua vez, o Brasil tem se destacado em dispender esforcos na area de ciéncia,
tecnologia e inovacdo (CT&lI). De acordo com os dados, em 2013 os investimentos na area de
CT&I foram de R$ 85,6 bilhGes, equivalentes a 1,66% do produto interno bruto (PIB), e as
principais fontes de investimentos sdo para as atividades de pesquisa e desenvolvimento
(P&D). Dentre os principais investidores os governos (federal e estaduais) representam 57,7%
desses recursos (Ministério da Ciéncia, Tecnologia & Inovacdo, 2016). Neste cenario, o Brasil
apresentou em 2014 um investimento de US$ 7,6 bilhdes, representando um crescimento de
93% sobre tecnologias de energia renovavel (Organizacdo das Nagdes Unidas — Brasil, 2016).

Neste contexto, cabe ressaltar que os investimentos mundiais em energia limpa
despencaram fortemente nos ultimos anos, esse fato ocorre devido as incertezas dos
movimentos ambientalistas, principalmente com o novo presidente americano Donald Trump,
que em alguns pronunciamentos deixou davidas quanto a existéncia de mudancas climaticas,
e quer fomentar o setor de combustiveis fésseis (Valor Econdmico, 2017).

Para alguns segmentos agricolas no Brasil a energia pode representar um custo critico
a ser reduzido em beneficio da sustentabilidade do negécio. E o caso da avicultura, atividade
que possui um avancado acervo tecnoldgico dentre o setor agropecuario brasileiro, buscando
nas instalacbes e no ambiente as oportunidades de melhorias no desempenho avicola e na
reducdo de custos de producdo como forma de competitividade (Tin6éco, 2001). Em pouco
tempo o custo relacionado a energia elétrica se tornou o maior na produgéo de aves, estando a
frente dos custos de mao de obra e o aquecimento que utiliza o gas como fonte de energia
(Avicultura Industrial, 2016).

Dessa forma, o presente estudo visa averiguar se 0s incentivos atuais tornam um
investimento em energia fotovoltaica na avicultura viavel. O problema a ser elucidado com a
pesquisa consiste em: é viavel que um produtor rural, que ndo dispde de capital préprio,
invista em um sistema fotovoltaico para geracao de energia elétrica para a avicultura de corte?
Para tanto, os seguintes objetivos especificos norteardo o trabalho:

a) Levantar as fontes de financiamento de CT&I, publicos e privados, direcionados
para a geracdo de energias renovaveis;

b) Simular a viabilidade da energia fotovoltaica em uma propriedade rural
considerando as fontes de financiamento disponiveis para essa tecnologia.
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2 Revisédo da literatura
2.1 Energias renovaveis e o agronegocio brasileiro

A grande emissdo de gases do efeito estufa encaminham o planeta para uma crise
ambiental. Tendo em vista uma consideravel proporcdo da oferta energética mundial ser
baseada em combustiveis fosseis, as energias renovaveis aparecem como uma alternativa e
um ponto positivo para minimizar essa situacdo (Bermann, 2008). As principais fontes de
energias renovaveis utilizadas no Brasil correspondem a hidrica, biomassa, solar e e6lica, mas
existem outras que ainda podem ser exploradas como a geotérmica e dos oceanos. A Figura 1
apresenta a oferta interna de energia elétrica por fonte.
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Figura 1. Oferta interna de energia elétrica por fonte
Fonte: Balanco Energético Nacional — BEN (2015)

Um importante setor que pode contribuir na geracdo de energias renovaveis é o
agronegaocio, principalmente na geracdo de energia solar. Em 2018, o Brasil devera estar entre
0s 20 paises com maior geracdo de energia solar, e as perspectivas de geracdo sdo de chegar a
8.300 MW em 2024 (Ministério de Minais e Energia - MME, 2015).

A importéncia deste setor pode ser representada em nimeros, uma vez que o PIB do
agronegocio brasileiro acumula altas significativas no ano de 2016, apresentando um
acumulado no primeiro semestre de 2,71%, e uma positiva recuperacdo do setor agropecuario
que acumula uma alta de 0,71% no periodo. Analisando a contribuicdo da agropecuéaria e
incluindo a indUstria processadora de alimentos, bebidas e biomassas, o capital fixo gerado
com o apoio da Confederacdo da Agricultura e Pecuéaria do Brasil, foi de 21,46% em 2015
(Centro de Estudos Avancados em Economia Aplicada, 2016).

A agricultura brasileira demanda cerca de 130 milhdes de MWh, ou seja, mais do que
a energia gerada pela hidrelétrica de Itaipu, que é da ordem de 94 milhdes de MWh. No
entanto, um fato curioso € que apesar da agricultura nacional ser uma grande fornecedora
indireta de energia, através da geracao de biomassa por exemplo, a maior parte da sua matriz
de consumo energético € proveniente de energia ndo renovavel. Dessa forma, a Figura 2
apresenta a estrutura do consumo energético no setor agropecuario brasileiro, sendo a maior
parte desse consumo € destinado a geracao de calor (Golsales Neto, 2016).
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Figura 2. Estrutura do consumo no setor agropecuario
Fonte: MME, (2015).

No estudo de Golsales Neto (2016) se torna evidente a importancia do agronegocio
brasileiro para a geracéo de valor do PIB e, acrescenta que diversos setores sao impulsionados
pelo agronegdcio e merecem estudos mais aprofundados que indiquem as politicas mais
efetivas da acdo, enaltecendo principalmente as questdes voltadas a energia elétrica e térmica
demandadas por estes setores, assim fica eminente a contribuicdo que a agroindustria pode
oferecer em termos de producéo de energias renovaveis para o Brasil.

Para que esta produgdo ocorra, é necessario um esforco de inovagdo na producao
agricola, processo que demanda, segundo Szapiro (2005), sinergia entre as firmas ou
organizacOes, sejam laboratdrios publicos ou privados de pesquisa e desenvolvimento (P&D),
além de centros académicos ou governos, leis, normas nacionais, fontes de financiamentos
entre outros, que determinam, conjuntamente, a capacidade inovativa de cada pais. No
entanto, para alcancar resultados em funcdo de inovacdes, geralmente é necessario recorrer a
algum mecanismo de subsidio.

2.2 Incentivos econdmicos e fiscais para inovacdo com foco em geracao de energia
2.2.1 Incentivos econdmicos

Os governos mundiais tém utilizado duas vertentes para a promoc¢ao da utilizagéo de
energia solar: o feed-in tariff (FIT) e o net metering. O primeiro consiste no pagamento de
uma tarifa pelas concessionarias locais para as unidades geradoras de energia, como forma de
incentivo econémico. Na Espanha por exemplo esse custeio é assumido pelos tesouros
nacionais enquanto na Alemanha o custo é rateado por todos os consumidores (Esposito &
Fuchs, 2013). Aquila, Pamplona, Queiroz, Junior e Fonseca (2016) afirmam que o sistema de
FIT é o que apresenta maior eficiéncia na promoc¢do de fontes de energias renovaveis. As
principais vantagens ao consumidor-gerador de energia consistem em: garantia de conexdo a
rede elétrica, prioridade na conexdo e despacho, garantia de compra da energia produzida e
duracdo dos contratos em longo prazo. Em contrapartida, politicas mal elaboradas podem
tornar a FIT cara para o consumidor final podendo culminar em insucesso na adogcdo desse
sistema.

Por sua vez, o net metering — conhecido nacionalmente como sistema de
compensacdo de energia elétrica, tem o objetivo de regular a troca de energia entre
concessionaria e usuarios de energia solar. Ou seja, quando a unidade consumidora tem um
saldo positivo de energia (gera mais do que demanda) créditos sdo acumulados nas
concessionarias. Contrariamente, quando a unidade demanda mais energia do que é capaz de
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gerar, acumula-se debitos (Esposito & Fuchs, 2013). Ou seja, diferentemente da FIT, se trata
de um mecanismo de incentivo econémico indireto, no qual o usuario pode compensar parte
ou todo o seu consumo com o sistema de geracdo distribuido (Aquila et al., 2016). Esse
modelo foi regulamentado no Brasil pela Resolucdo ANEEL 482, de 17 de abril de 2012 e
regulamenta que o crédito de energia gerado deve ser consumido num prazo de 60 meses,
sendo ainda que o consumidor e gerador dessa energia renovavel ndao pode converter 0s
créditos em dinheiro, mas pode usufruir essa energia na sua prépria propriedade ou em outra
instalacdo desde que a unidade consumidora esteja em nome do proprio titular, e essa outra
unidade pode estar em outra localidade desde que tenha a ligacdo com a rede da
concessionaria, a vantagem é que esses créditos excedentes podem isentar o consumidor do
pagamento das proximas faturas ou reduzir significativamente essa conta (ANEEL, 2012).

Um mecanismo que geralmente é empregado de forma complementar aos sistemas de
FIT ou net metering sdo os leildes publicos e/ou aplicagdo de cotas compulsorias de aquisi¢do
de energia por parte das concessionarias (Esposito & Fuchs, 2013). O sistema de cotas
estabelece que um percentual minimo de toda energia comprada pelas concessionarias seja
proveniente de fontes renovaveis. Quando as empresas cumprem tais metas elas recebem
certificados que podem ser vendidos para aquelas que ndo obtiveram tal éxito. Essa é uma
pratica ainda ndo adotada e praticada no Brasil, mas que obteve 6timos resultados em paises
europeus e nos Estados Unidos (Instituto de Estudos para o Desenvolvimento Industrial,
2011). Um dos pontos mais criticados em relagcdo ao sistema de cotas é que ele estabelece um
volume geral para a geracdo de energia renovavel, mas ndo da garantia de que toda energia
sera comprada (Aquila et al., 2016).

Outro sistema de incentivo sdo os leildes brasileiros, que podem ser classificados
como leilGes regulares ou de energia de reserva. O primeiro abrange leilGes de energia nova e
os leildes de fontes alternativas, nos quais o governo busca a contratagcdo exclusiva de projetos
de geracdo a partir de determinadas fontes. J& nos leildes de energia de reserva, busca-se
contratacdo de energias ndo convencionais (geralmente edlica ou solar) com o objetivo de
restaurar o equilibrio entre as garantias fisicas atribuidas as usinas geradoras e a garantia
fisica total do sistema (Aquila et al., 2016).

Através do Programa de Incentivo as Fontes Alternativas (PROINFA) o Brasil passou
por experiéncias com incentivos por meio de FIT e leil6es. Esse programa foi dividido em
duas fases, primeiro utilizou-se dos mecanismos da FIT para inserir 3300MW produzidas
pelas fontes renovaveis contempladas. A segunda fase, inicialmente também era baseada em
FIT, mas foi reformulada em 2003 e desde entdo tem sido pautada na contratacdo através de
leildes. Embora o PROINFA faca parte de um planejamento estratégico, com foco nos
resultados de longo prazo, o programa contempla apenas fonte edlica, biomassa e Pequenas
Centrais Hidrelétricas (PCH) (Aquila et al., 2016).

Um aspecto fundamental nessa busca de diversificacdo da matriz energética nacional é
que em 2012 o BNDES passou a liberar financiamentos apenas para os projetos que utilizam
60% de tecnologia fabricada no pais (Juarez, 2014 apud Aquila et al., 2016).

2.2.2 Incentivos fiscais

O Imposto sobre Circulagdo de Mercadorias e Prestagdo de Servigos (ICMS), de
competéncia estadual, e o Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI), de competéncia
federal, sdo os dois impostos mais relevantes que incentivam o uso de equipamentos
fotovoltaicos (Varella, Cavaliero, & Silva, 2008).

O convénio ICMS 101/97 publicado no Diario Oficial da Unido em 18/12/97 isentou a
incidéncia do “... ICMS nas operagdes com equipamentos € componentes para o
aproveitamento das energias solar e eolica que especifica” (Convénio ICMS 101/97, 1997).
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Varella et al. (2008) esclarecem que, de acordo com os fabricantes e revendedores de
equipamentos fotovoltaicos, os modulos fotovoltaicos sdo 0s Unicos equipamentos que
atualmente s&o isentos de IPI e ICMS. Esposito e Fuchs (2013) lembram que no Brasil
existem outros 3 regimes fiscais que beneficiam a geracdo de energia solar:

a) Regime Especial de Incentivos para o Desenvolvimento da Infraestrutura (Reidi),
criado pela Lei 11.488/2007: reduz os gastos com infraestrutura de todas as fontes de energia
no tocante aos custos com o Programa de Integragdo Social (P1S), o Programa de Formacéo
do Patriménio do Servidor Pablico (Pasep) e a Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social (Cofins) (Esposito & Fuchs, 2013);

b) Programa de Apoio ao Desenvolvimento Tecnoldgico da Industria de
Semicondutores (Padis), instituido pela Lei 11.484/2007;

c) Lei de Informética (11.077 de 2004): o Padis e a Lei da Informatica visam reducdo
de impostos e contribuigdes como IPI, Pasep, Cofins, Imposto de Renda, entre outros, desde
que haja investimento em PDI; no entanto, esses incentivos objetivam estimular atividades
correlatas como a industria de semicondutores, portanto ndo abrangem toda cadeia produtiva
dos painéis fotovoltaicos (Esposito & Fuchs, 2013).

Esposito e Fuchs (2013) salientam que no Brasil existe um desestimulo & produgéo
nacional de painéis fotovoltaicos, pois quando os modulos desses painéis sdo importados nao
existe a incidéncia de ICMS e IPI, mas ao importar partes desses modulos, para proceder com
a montagem dentro do Brasil, aplica-se ICMS de 8% e IPI entre 5 e 15%.

2.3 Fontes de financiamento na geracéo de energia para a agricultura brasileira

No estudo de Corder e Salles (2006), a abordagem feita sobre o financiamento e
fomento ao desenvolvimento cientifico e tecnoldégico e a inovacdo, argumenta que
independentemente da origem dos recursos, sendo eles publicos ou privados, 0s mecanismos
designados ao financiamento de investimentos em inovacdo, Sd0 contrarios aos
financiamentos convencionais, e isso se faz devido ao risco e ao tempo de retorno, que
normalmente sdo maiores em comparagdo com investimentos em modernizacgdes, ou aumento
de capacidade produtiva, utilizando de tecnologias preexistentes.

Bueno e Torkomian (2014) argumentam que no Brasil os mecanismos de apoio
financeiro podem ser divididos em trés categorias, sendo elas, o financiamento néo
reembolsavel, no qual existe um apoio publico financeiro para as empresas, visando
compartilhar os custos e riscos inerentes as atividades de Pesquisa Desenvolvimento e
Inovacdo — PDI; o financiamento reembolsavel, que por sua vez é a forma mais tradicional de
fomento & inovacéo tecnoldgica e geralmente oferece condigdes vantajosas, como reducao de
encargos, prazos de amortizacao e caréncia; e por fim, existe os incentivos fiscais, destinado a
empresas que realizam projetos de PDI ou mediante cooperacao com Instituicdes Cientificas e
Tecnologicas - ICT.

Quanto as fontes de financiamento, o Banco Regional de Desenvolvimento do
Extremo Sul — BRDE, sendo uma instituicdo financeira publica, criou a linha de crédito para
projetos em energias renovaveis e eficiéncia energética, promovendo a competitividade das
empresas, propriedade rurais e instituicdes publicas, incentivando acdes que visam reduzir o
desperdicio. Essas a¢fes também apoiam projetos na geracdo de energia de fontes renovaveis
como € o caso da edlica e a solar (BRDE, 2016).

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES, instituicdo
financeira publica, que atende a demanda nacional e internacional de projetos de
investimentos, aumentou sua participacdo no financiamento a energia solar que era de 70%
passando a ser de 80% em TJLP (Taxa de Juro de Longo Prazo), cortou o apoio a
financiamentos de termelétricas a carvdo e 6leo combustivel, e manteve em 70% em TJLP
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para investimentos nas demais energias renovaveis como eodlica, biomassa e cogeracédo
(BNDES, 2016). Além disso, por meio do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar (Pronaf), mais especificamente o subprograma Pronaf ECO, o BNDES
financia até 100% do custo dos itens financiaveis, com prazo de financiamento de 10 anos,
sendo 3 anos de caréncia. Para ter acesso a essa linha, no entanto, é necessario apresentar a
Declaracdo de Aptiddo ao Pronaf (BNDES, 2016b).

Em apoio ao desenvolvimento sustentavel e producdo de energias renovaveis outras
instituicGes financeiras que atuam no Brasil com maior destaque, também estdo oferecendo
linhas de crédito a este proposito. Por exemplo, o Santander, por meio da linha de crédito
CDC Eficiéncia Energética de Equipamentos, esta concedendo essa linha desde 2014 e ja
financiou mais de 156 projetos com aportes até 2015 no valor de R$ 5,9 milhdes. Geralmente
0 Santander aporta 20% do valor do projeto, mas esse percentual pode chegar a 100%
(Guadagnin, 2016).

Além do Santander, o Banco do Brasil, por meio das linhas de crédito Proger Urbano
Empresarial e Proger Turismo Investimento, utiliza recursos do Fundo de Amparo ao
Trabalhador (FAT), tem um saldo disponivel para essas duas linhas de R$ 2,4 bilhdes e atuam
com financiamento de até 80% do valor do investimento. O prazo para 0 pagamento € de até
72 meses, com 12 de caréncia para a primeira linha e de 120 meses, com 30 de caréncia para a
segunda linha. A taxa de juros para ambas as linhas é de cerca de 0,97% a.m. (Guadagnin,
2016).

Por sua vez, a Caixa Econdmica Federal (CEF), por meio da linha Bens de Consumo
Duraveis (BCD) utiliza recursos préprios, cobrem até 100% do equipamento e cobra juros de
1,9% a.m. mais a TJLP. Além disso, a CEF oferece a linha Finame, que utiliza recursos do
BNDES, cobre até 80% do investimento, taxas mensais a partir de 1,26%, com 3 a 5 meses de
caréncia. Para ambas as linhas o prazo para pagamento € de até 5 anos (Guadagnin, 2016).

Além dos bancos citados acima, o Banco do Nordeste disponibilizou fundos de R$ 30
milhGes e utiliza recursos do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE),
com prazos de pagamento até 12 anos e com até 1 ano de caréncia, podendo financiar até
100% do investimento, e incentiva e concede bonus aos adimplentes com até 15% no custo
das parcelas, suas taxas baseadas em TJLP séo de 9,5% a 12,95% ao ano (Guadagnin, 2016).
Por fim, o Bradesco oferece a solucdo do Leasing Ambiental, no qual o cliente aceita um
contrato de arrendamento mercantil com condic¢Ges que variam com o perfil do cliente.

Algumas cooperativas de crédito também estdo apoiando estes projetos. Por exemplo,
o Sicredi langcou em 2016 o consorcio sustentavel, que permite a aquisicdo de painéis solares,
geradores eolicos e equipamentos de tratamento de agua e esgoto, entre outras alternativas.
Desde o langamento j& comercializou 3.085 cotas e mais de R$ 106 milhdes em créditos, e
lancou em 2015 o financiamento a equipamentos para energia solar, onde ja liberou mais de
R$ 3,5 milhdes em financiamentos (Portal do Cooperativismo Financeiro, 2016).

3 Procedimentos metodoldgicos

Quanto aos objetivos, a pesquisa classifica-se como sendo exploratoria, pois busca
desenvolver, esclarecer e modificar conceitos e ideias iniciais (Gil, 2008). Quanto aos
procedimentos, a pesquisa caracteriza-se como documental, que levou a uma analise
quantitativa realizada sobre os custos da energia elétrica da propriedade e sobre a viabilidade
do projeto de energia solar (Gil, 2008). A pesquisa segue ainda os procedimentos de uma
pesquisa bibliografica, pois de acordo com Marconi e Lakatos (2003) este processo de
pesquisa envolve andlise da bibliografia j& publicada em relacdo ao tema de estudo, sendo
essas publicacdes oriundas de varias fontes de comunicacéo, e sua finalidade € aproximar o
pesquisador das publicacOes referentes ao estudo.
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Na primeira parte da pesquisa sdo apresentados os pontos quanto ao fomento,
incentivos e financiamentos a CT&l com o foco nas energias renovaveis e mais
especificamente na energia solar, buscando no meio cientifico através de periodicos e
publicacGes em varias fontes, o que esta sendo pesquisado sobre o assunto. Em um segundo
momento dar-se-4 énfase a aplicabilidade em propriedades rurais, sendo que a pesquisa se
limitou ao estudo da viabilidade econémica da energia solar através de instalacdo de painéis
fotovoltaicos em propriedade rural voltada para avicultura.

Quanto aos levantamentos das fontes de financiamento, os dados foram coletados no
periodo de dezembro de 2016 a janeiro de 2017, por meio de visitas as instituicdes
financeiras, realizando entrevistas ndo estruturadas com o colaborador responsavel pelo setor
de financiamentos rurais. Para o levantamento dos dados quanto aos orgamentos das empresas
responsaveis pelo fornecimento e instalacdo dos equipamentos, foram realizados trés
orcamentos no qual o critério de escolha foi a selecdo das melhores condigdes (custo e
beneficio), essa selecdo ocorreu no periodo de novembro de 2016, outro critério para essa
selecdo se fez devido ao credenciamento junto ao BNDES e por terem em seus produtos o
cddigo (Finame) que tem como objetivo segundo o BNDES (2016) financiar outras empresas
por intermedio de instituigdes financeiras credenciadas.

O campo de aplicacdo da pesquisa foi uma propriedade rural na cidade de Toledo
(localizada na regido oeste do Estado do Parana, Brasil) e tem como principal atividade
financeira a avicultura. A propriedade conta com uma estrutura capaz de produzir resultados
satisfatorios para a pesquisa, pois através de uma entrevista ndo estruturada, percebeu-se que
seus proprietarios apresentam experiéncia na area de atuacdo e investem em tecnologia e
inovacOes nas instalacdes. Ao todo sdo 3 aviarios de 100m x 12m no modelo Dark House,
que, conforme explica Nascimento (2011), proporcionam um melhor ambiente para o
desenvolvimento das aves alojadas, permitindo um melhor desempenho e lucratividade do
negacio.

Para aplicacdo da pesquisa nessa propriedade foram realizados calculos financeiros de
analise de investimentos em projetos, com métodos de Valor Presente Liquido (VPL), Taxa
Interna de Retorno (TIR) e Payback simples. O prazo considerado no estudo € referente a 25
anos, justificando-se como sendo o prazo maximo da garantia dada pelos fornecedores quanto
aos equipamentos orcados. Como taxa minima de atratividade (TMA) foi utilizado o custo de
capital referente a taxa de juros a longo prazo (TJLP) do financiamento para o projeto, que
neste caso representa 7,5% ao ano, e o valor referente a tarifa em KWh cobrada pela empresa
de energia publica sofreu um reajuste médio no periodo de 2006 a 2016 de 7,06% ao ano,
justificando o aumento constante nesses valores até o final do periodo considerado no estudo.

Para selecdo das linhas de crédito os critérios de inclusdo foram instituicGes
financeiras localizadas na regido de Toledo/PR de preferéncia onde o proprietario ja tivesse
um relacionamento com essa instituigéo, eliminando assim burocracias de abertura de conta e
avaliacOes de crédito, outro critério de inclusdo foi que essas instituicGes apresentassem a
modalidade de financiamento com taxas diferenciadas e prazos maiores, além de linhas de
crédito especificas para o financiamento rural, sendo elas de fontes pablicas ou privadas.
Quanto aos critérios de exclusdo, foram descartadas as instituicdes financeiras que néo
pertencem a regido ja mencionada e que ndo apresentaram linhas de credito diferenciadas com
taxas e prazos mais atrativos para o financiamento.

4 Andlise dos resultados

4.1 Fontes de financiamento para energia solar fotovoltaica
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Conforme apresentado nos procedimentos metodologicos quanto aos critérios de
inclusdo e exclusdo, foram selecionadas algumas instituicbes financeiras da regido de
Toledo/PR que apresentaram linhas de crédito possiveis de serem aplicadas na propriedade
estudada. A Tabela 1 apresenta os dados coletados de algumas das principais instituicGes
financeiras da regido de Toledo/PR, sobre as linhas de crédito disponiveis para financiar o
projeto de geracao de energia solar.

Tabela 1: Institui¢cbes Financeiras com Linhas de Crédito para Financiamento de Energia Solar

Ipstltu|q_ao Linha de crédito Caracteristicas
Financeira
Banco do Brasil | INOVAGRO - - Financia até 100% do projeto;
Caixa (Programa de incentivo | - Prazo de até 10 anos;
Econbmica a inovacdo tecnoldgica | - Caréncia de até 3 anos;

Federal na producéo - Taxa efetiva de 8,5% ao ano;

Bradesco agropecuaria. - IOF de 0,38% descontado no ato da contratagdo.

Sicredi (BNDES) - Seguro sobre as instalagoes;

- Financia até 80% do projeto;
. - Prazo de até 6 anos;
Caixa o
Econbmica Recursos Préprios - Sem carencia,

Federal - Taxa efetiva de 9,5% ao ano; )
- IOF de 0,38% descontado no ato da contratag&o.
- Seguro sobre as instalacdes;

- Financia até 100% do projeto;

- Prazo de até 5 anos;

- Caréncia de até 6 meses;

- As taxas podem ser escolhidas em:

Sicredi Ecoeficiéncia Variaveis: (CDI + 0,5% fixo ao m_és) com base na taxa
acumulada de 2016 o CDI foi equivalente a 14% no ano,
somado a taxa mensal de 0,5% temos uma taxa anual de
(20%).

Ou fixas: (2% ao més) sendo equivalente a 24% ao ano.
- Seguro sobre as instala¢des;

Nota. Fonte: dados da pesquisa (2016)

Conforme a Tabela 1, as melhores condi¢Ges de financiamento estdo na linha de
crédito de recursos do BNDES, denominada Inovagro, e para simular este financiamento foi
escolhido o Banco do Brasil, onde o produtor tem sua movimentacéao financeira, o que facilita
na possivel contratacdo do financiamento.

4.2 Viabilidade da energia solar fotovoltaica

No caso estudado, o proprietario ndo dispde de capital proprio para realizar este
investimento e necessita do auxilio de capital de terceiros (financiamento), surgindo a
necessidade de um estudo para identificar fontes de financiamentos para essa tecnologia. A
realidade dos beneficios e alguns incentivos podem até compensar em casos de sistemas
solares para as residéncias, mas fica evidente a falta e a precariedade desses beneficios para o
agronegacio, que tanto contribui no desenvolvimento econémico do pais e do PIB.

Para justificar e explicar essas situacOes encontradas foi preciso buscar junto a
algumas instituicdes informacdes sobre a disponibilidade de linhas de crédito especificas para
a energia solar voltada aos produtores rurais. Neste sentido, as trés empresas que forneceram
0s orcamentos para o projeto foram entrevistadas via telefone e, quanto aos incentivos do
governo e linhas de crédito para financiar os equipamentos, todas deram a mesma resposta de
que ndo existem incentivos em relacdo a reducdo de impostos, facilidades para aquisicdo, ou
qualquer outra forma, mas podem auxiliar nos estudos de viabilidade e sugerir fontes de
financiamento via BNDES.
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Para atender a demanda de energia dos trés aviarios foi levantado o consumo meédio
mensal de eletricidade que nos 3 aviarios equivale a R$ 2.280,00, tendo uma tarifa de R$ 0,38
/ KWh, gerando assim no primeiro ano um consumo total de R$ 27.360,00. O produtor podera
vender a concessionaria essa sobra de energia que foi produzida pelo sistema fotovoltaico,
conforme na normativa 482/2012 da ANEEL. Este excedente pode gerar créditos em energia
elétrica, isentando os produtores do custo com energia, que pode ser uma isencao total de sua
tarifa, assim eles podem sustentar energeticamente a sua residéncia e outros empreendimentos
que possa ter na propriedade, promovendo a sustentabilidade e tornando esse investimento
atrativo aos produtores rurais.

Quanto ao investimento inicial foram realizados 3 orgcamentos, a empresa A estimou
um valor total de R$ 385.318,00, a empresa B estimou um total de R$ 378.141,00, e a
empresa C informou o valor total de R$ 365.000,00, sendo o valor selecionado por apresentar
0 menor custo. Estes valores contemplam: instalacdo dos painéis fotovoltaicos e de toda a
estrutura para a geracdo de energia fotovoltaica e a instalacdo dos equipamentos. Os
orcamentos foram emitidos pelo site das empresas e por contato via ligagOes telefonicas e
foram realizados com essas empresas devido ao credenciamento junto ao BNDES e a
presenca do cddigo Finame dos equipamentos.

A Tabela 2 apresenta o fluxo de caixa do projeto de investimento em energia solar
fotovoltaica para a propriedade estudada, o reajuste da tarifa anual foi considerado de 7,06%,
que segue a média historica dos ultimos 10 anos, conforme dados da Companhia Paranaense
de Energia Elétrica COPEL (2016). Quanto a compensacdo energética anual (créditos),
significa que o produtor tera os respectivos valores de receita, ou seja, recursos financeiros
que ele vai economizar em 12 meses com a utilizacdo do sistema solar fotovoltaico. Os
valores referentes a isencdo do ICMS conforme apresentado neste estudo, j& estdo inclusos na
compensacado energética anual.

Tabela 2: Fluxo de Caixa para o Projeto de Investimento em Energia Solar Fotovoltaica

Vida util Tarifa Tarifa Compensacao energetica Fluxo de caixa
(anos) kWh Mensal anual (créditos) acumulado

0 - R$ 365.000,00 -R$ 365.000,00
1 R$ 0,3800 R$ 2.280,00 R$ 27.360,00 - R$ 337.640,00
2 R$ 0,4068 R$ 2.440,97 R$ 29.291,62 - R$ 308.348,38
3 R$ 0,4356 R$ 2.613,30 R$ 31.359,60 - R$ 276.988,78
4 R$ 0,4663 R$ 2.797,80 R$ 33.573,59 - R$ 243.415,19
5 R$ 0,4992 R$ 2.995,32 R$ 35.943,89 - R$207.471,30
6 R$ 0,5345 R$ 3.206,79 R$ 38.481,53 - R$ 168.989,77
7 R$ 0,5722 R$ 3.433,19 R$ 41.198,32 -R$ 127.791,45
8 R$ 0,6126 R$ 3.675,58 R$ 44.106,92 - R$ 83.684,53
9 R$ 0,6558 R$ 3.935,07 R$ 47.220,87 - R$ 36.463,66
10 R$ 0,7021 R$ 4.212,89 R$ 50.554,67 R$ 14.091,01
11 R$0,7517 R$ 4.510,32 R$ 54.123,83 R$ 68.214,84
12 R$ 0,8048 R$ 4.828,75 R$ 57.944,97 R$ 126.159,80
13 R$ 0,8616 R$ 5.169,66 R$ 62.035,88 R$ 188.195,68
14 R$ 0,9224 R$ 5.534,63 R$ 66.415,62 R$ 254.611,30
15 R$ 0,9876 R$5.925,38 R$ 71.104,56 R$ 325.715,86
16 R$ 1,0573 R$ 6.343,71 R$ 76.124,54 R$ 401.840,40
17 R$1,1319 R$ 6.791,58 R$ 81.498,93 R$ 483.339,33
18 R$1,2118 R$ 7.271,06 R$ 87.252,76 R$ 570.592,09
19 R$ 1,2974 R$ 7.784,40 R$ 93.412,80 R$ 664.004,89
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20 R$ 1,3890 R$ 8.333,98 R$ 100.007,75 R$ 764.012,63
21 R$ 1,4871 R$ 8.922,36 R$ 107.068,29 R$ 871.080,92
22 R$ 1,5920 R$ 9.552,28 R$ 114.627,31 R$ 985.708,24
23 R$1,7044 | R$ 10.226,67 R$ 122.720,00 R$ 1.108.428,24
24 R$1,8248 | R$ 10.948,67 R$ 131.384,03 R$ 1.239.812,27
25 R$1,9536 | R$11.721,65 R$ 140.659,75 R$ 1.380.472,02

Nota. Fonte: dados da pesquisa (2016)

O estudo apresenta o calculo e analise da viabilidade do sistema solar fotovoltaico
sobre a otica da utilizacdo de recursos proprios e por auxilio de capital de terceiros
(financiamento), assim, para demonstrar melhor esses calculos e analises estes resultados sdo
apresentados na sequéncia pelas Tabelas 3, 4, 5 e 6.

A Tabela 3, apresenta os resultados da viabilidade econémica da implantacdo do
projeto na propriedade, considerando o recurso oriundo de capital proprio. A Taxa Minima de
Atratividade (TMA) é representada pelos rendimentos da poupanca cotada em 8,33% ao ano
(Finance One, 2016).

Tabela 3: Anélise de Viabilidade Econdmica na Propriedade com Capital Préprio

Investimento inicial R$ 365.000,00 VPL R$ 185.070,66
Reajuste médio (2006 - 2016) | 7,06% a.a. TIR 12,27 %
TMA 8,33% a.a. Payback | 9 anos e 4 meses

Nota. Fonte: dados da pesquisa (2016)

Os resultados da viabilidade sdo favoréveis com a utilizacdo de capital proprio, por
apresentar um VPL positivo e uma TIR acima da TMA, significando que o retorno em termos
de percentuais comparado com um investimento na poupanca, seria de 3,94% a mais se ele
investir neste projeto.

A Tabela 4 apresenta os critérios utilizados na simulacdo deste investimento conforme
as caracteristicas da linha de crédito Inovagro e a Tabela 5 apresenta a simulacdo do
financiamento. O Banco do Brasil foi a instituicdo selecionada conforme apresentado nos
critérios de inclusdo, sendo adotado o Sistema de Amortizacdo Constante — SAC, no qual as
amortizacgdes sdo iguais (constantes) e as prestacdes sdo decrescentes.

Tabela 4: Critérios da Simulacéo

Critérios da simula¢éo Dados
Valor a financiar R$ 365.000,00
Periodicidade para pagamento das parcelas | Anual
Periodo de caréncia 12 meses
Quantidade de parcelas 9
Juros na caréncia Sim
Taxa de juros de longo prazo (TJLP) 8,50% ao ano
Imposto sobre Operacgéo Financeira (IOF) | 0,38%

Nota. Fonte: Banco do Brasil (2016)

A Tabela 5 apresenta a simulagdo do financiamento junto ao Banco do Brasil, no
Sistema SAC, onde o investimento inicial segue sendo os R$ 365.000,00 com previsdo de
pagamento de IOF na liberacdo do crédito, este valor ndo foi acrescido ao investimento
podendo assim ser coberto com o saldo em conta corrente. Além disso, 0 pagamento dos juros
correspondentes aos primeiros 12 meses apds a contratagdo, que neste caso sera de R$
31.379,22, valor ajustado devido as diferencas entre as datas de uma possivel contratacdo do
financiamento até o primeiro vencimento que acontece entre os dias 15 a 17 do més da
referida contratacdo, ou seja, caso o financiamento seja liberado no dia 04 de margo o
vencimento serd entre os dias 15 e 17 de marco do proximo ano (caréncia), esses dias
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excedentes sdo acrescidos de juros, justificando o valor apresentado. De acordo com a Tabela
5, o investimento terd um valor efetivo de R$ 551.504,22, sendo que deste total R$
186.504,22 representa o total de juros desembolsados.

Tabela 5: Simulacdo do Financiamento

Parcela Juros Cap_ital ~ Prestacdo Saldo Devedor
(Amortizacdo)
- R$ 0,00 0,00 R$1.387,00% R$ 365.000,00
- R$ 31.379,22 0,00 R$31.379,22| R$ 365.000,00
1 R$ 31.025,00 40.555,56 | R$71.580,56  R$ 324.444,44
2 R$ 27.577,78| R$40.555,56 4 R$68.133,33| R$ 283.888,89
3 R$24.130,56 | R$40.555,56 4 R$64.686,11| R$ 243.333,33
4 R$20.683,33| R$40.555,56 4 R$61.238,89| R$202.777,78
5 R$17.236,11| R$40.555,56 4 R$57.791,67| R$ 162.222,22
6 R$13.788,89| R$40.555,56 & R$54.344,44| R$ 121.666,67
7 R$10.341,67| R$40.555,564 R$50.897,22| R$81.111,11
8 R$6.894,44| R$40.55556| R$47.450,00| R$40.555,56
9 R$3.447,22 | R$40.555,56| R$44.002,78 R$ 0,00
TOTAL | R$186.504,22 | R$365.000,00 R$551.504,22 -

Nota. Fonte: Banco do Brasil (2016)
@ Acrescido o valor do IOF

Para o melhor entendimento e uma analise detalhada utilizando a linha de crédito
selecionada, a Tabela 6 apresenta como ficaria o fluxo de caixa para o projeto de investimento
em energia solar na propriedade, considerando o financiamento.

Tabela 6: Fluxo de Caixa Considerando o Financiamento

Vida util | Parcela Compensacao Prestacao Saldo do fluxo
(anos) (anos) energética anual (financiamento) de caixa SELED eV E0E

0 0 - - R$ 365.000,00 - -

1 0 R$ 27.360,00 R$ 31.379,22 - R$ 4.019,22 - R$ 4.019,22
2 1 R$ 29.291,62 R$ 71.580,56 - R$ 42.288,94 - R$ 46.308,16
3 2 R$ 31.359,60 R$ 68.133,33 - R$ 36.773,73 - R$ 83.081,89
4 3 R$ 33.573,59 R$ 64.686,11 - R$ 31.112,52 -R$114.194,41
5 4 R$ 35.943,89 R$ 61.238,89 - R$ 25.295,00 - R$ 139.489,41
6 5 R$ 38.481,53 R$ 57.791,67 - R$ 19.310,14 - R$ 158.799,55
7 6 R$41.198,32 R$ 54.344,44 - R$ 13.146,12 - R$ 171.945,67
8 7 R$ 44.106,92 R$ 50.897,22 - R$6.790,30 - R$ 178.735,97
9 8 R$ 47.220,87 R$ 47.450,00 - R$ 229,13 - R$ 178.965,10
10 9 R$ 50.554,67 R$ 44.002,78 R$ 6.551,89 -R$172.413,21
11 - R$ 54.123,83 - R$ 54.123,83 - R$ 118.289,38
12 - R$ 57.944,97 - R$ 57.944,97 - R$60.344,41
13 - R$ 62.035,88 - R$ 62.035,88 R$ 1.691,47
14 - R$ 66.415,62 - R$ 66.415,62 R$ 68.107,09
15 - R$ 71.104,56 - R$ 71.104,56 R$ 139.211,65
16 - R$ 76.124,54 - R$ 76.124,54 R$ 215.336,19
17 - R$ 81.498,93 - R$ 81.498,93 R$ 296.835,12
18 - R$ 87.252,76 - R$ 87.252,76 R$ 384.087,88
19 - R$ 93.412,80 - R$ 93.412,80 R$ 477.500,68
20 - R$ 100.007,75 - R$ 100.007,75 R$ 577.508,43
21 - R$ 107.068,29 - R$ 107.068,29 R$ 684.576,72

Anais do VI SINGEP - Séo Paulo — SP — Brasil — 13 e 14/11/2017

12




oy VISINGEP sors VELBE
g R s s
" Simpdsio Internacional de Gestao de Projetos, Inovagdo e Sustentabilidade Encontro Luso-Brasileiro de Estratégia

International Symposium on Project Management, Innovation and Sustainability ~ Iberoamerican Meeting on Strategic Management

22 - R$ 114.627,31 - R$ 114.627,31 R$ 799.204,03
23 - R$ 122.720,00 - R$ 122.720,00 R$ 921.924,03
24 - R$ 131.384,03 - R$ 131.384,03 R$ 1.053.308,06
25 - R$ 140.659,75 - R$ 140.659,75 R$ 1.193.967,81

Nota. Fonte: dados da pesquisa (2016)

Conforme apresentado na Tabela 6, o produtor terd desembolsos do primeiro ao nono
ano do projeto, ou seja, a compensacdo energetica anual ndo cobre o valor das prestacfes do
financiamento ao ano. Calculando a viabilidade econémica do fluxo de caixa considerando o
financiamento tem-se um VPL negativo de R$ (190.803,21), um valor que inviabiliza o
projeto utilizando o financiamento, complementado pela TIR que apresenta um resultado de
5%, estando abaixo da TMA de 8,5% ao ano, e por fim, um payback acumulado de 12 anos e
10 dias para o retorno do capital investido.

O cenério para este tipo de investimento ndo é favoravel ao financiamento em
propriedades rurais, como demonstrado no caso estudado, e o fato se deve principalmente ao
custo total do investimento, ou seja, 0 valor dos equipamentos para a energia solar, conforme
verificado pelos orgamentos realizados.

Os incentivos voltados aos financiamentos para energia solar, como é o caso das taxas
de longo prazo que sdo relativamente baixas quando comparadas com algumas taxas
praticadas no mercado financeiro brasileiro, ainda que existentes, conforme demonstrado na
pesquisa, ndo sao suficientes para tornar esse tipo de financiamento atrativo aos produtores
rurais. Embora as questdes ambientais envolvidas no projeto sejam consideradas essenciais
em termos de sustentabilidade, este projeto se torna viavel financeiramente apenas com a
utilizagdo de capital prdprio, sendo que este recurso nao estd disponivel no momento para o
produtor.

5 Consideracdes finais

Este estudo teve como objetivos levantar as fontes de financiamento de CT&l,
publicos e privados, direcionados para a geracdo de energia fotovoltaica e simular a
viabilidade desse investimento em uma propriedade rural considerando as fontes de
financiamento disponiveis para essa tecnologia.

Quanto a simulacdo da viabilidade econémica do projeto para a implantacdo de
energia solar nos trés aviarios que foram objeto do estudo, a escolha do Banco do Brasil como
sendo a fonte financiadora do projeto foi selecionada devido a um dos critérios de inclusdo
que seria instituicdes financeiras onde o produtor ja tivesse movimentacGes financeiras, assim
as simulacdes de viabilidade apresentam resultados positivos e vidveis se o produtor utilizar
recursos proprios para o investimento. Ao contrario, se necessitar de recursos de terceiros
(financiamento), as compensacdes energéticas geradas em créditos no periodo serdo
insuficientes para pagar o valor das presta¢des do financiamento, gerando desembolsos anuais
ao produtor que inviabilizam o investimento.

Para promover a energia solar sera necessario melhorar e desenvolver ainda mais a
divulgacdo e os incentivos para que a populacdo de modo geral venha a utilizar as fontes
renovaveis de energia, para isso, muitas medidas precisam ser implementadas e ajustadas. As
politicas publicas devem incentivar e desburocratizar muitas situacfes para que as empresas
brasileiras consigam produzir e reduzir os custos dos equipamentos solares e de outras fontes
de energia renovavel.

Os incentivos econdmicos e fiscais estdo concentrados aqui no Brasil no sistema
conhecido como net metering, que € a compensacdo de energia elétrica como objetivo de
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regular a troca de energia entre os usuarios de energia solar e a concessionaria, que garante
aos usuarios (produtores de energia limpa) os créditos do excedente que foi gerado.

Outro importante fato que esta contribuindo para aumentar a confianga do consumidor
nos sistemas de energia fotovoltaica sdo os leildes de energia reserva de fonte solar que estéo
crescendo a cada ano, muitas fazendas com instalagGes de sistemas solares estdo participando
desses eventos promovidos pela ANEEL, com isso o Brasil ganha em qualidade e
diversificacdo de sua matriz energética, além de movimentar a economia, podendo gerar
novas fontes de trabalho e de renda a populacéo.

Essa pesquisa teve sua contribuicdo por apresentar um estudo real sobre as
possibilidades de investimento em um projeto de geracdo de energia solar em aviarios, com a
utilizacdo de recursos préprios e com recursos financiaveis, sendo importante para 0 meio
rural e como fonte de informacdes para a sociedade. Como sugestdes para outros estudos,
seria analisar a viabilidade econdémica de um projeto maior, onde uma comunidade de
agricultores participasse do investimento, criando uma mini usina para a geracdo de energia
solar.
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