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RESUMO

Encontrar novas solucdes para o tratamento doduessisolidos urbanos € um desafio da atual
sociedade. O processo de pirdlise rapida surge edtermativa, além de gerar subprodutos de valor
comercial. O objetivo geral deste trabalho con®steavaliar a viabilidade econémica do processo
de pirdlise para tratamento de residuos sélidoanad (RSU) aplicado para uma cidade de médio
porte. Para atender ao objetivo geral foram detexdus objetivos especificos que compreenderam
0 estudo de alternativas locacionais e os métogoandlise de investimentos na condi¢cdo de
certeza, incerteza e andlise de risco. O processpirdlise para RSU ndo se mostrou atrativo
devido aos altos custos operacionais e aos impsstoe a venda de energia elétrica e fertilizante.
O Valor Presente Liquido - VPL resultante do flidecaixa é negativo e ndo ha retorno do capital
investido, tanto para o empreendimento como pdtaxo de caixa do investidor. Nesse caso, a
pesquisa possibilitou o estudo de varios cenaroa piabilidade econémica do projeto através da
andlise de sensibilidade. Considerando a possid#idda integragdo com mais municipios para
complementar o volume de matéria prima, a redugacudto do transporte dos RSU até a usina de
pirélise e o aumento do preco de venda da eneléieca, ou ainda a isencdo de impostos, o
projeto € uma alternativa rentavel, ao passo qém alos beneficios econbmicos, a planta de
pirélise possibilita a eliminacéo do passivo amtzibgerado pelos aterros sanitarios.

Palavras-chave Analise de Investimento; Sustentabilidade; Ged&Residuos Solidos.

ABSTRACT

Analysis of the economic viability of the pyrolysigprocess for treating municipal solid waste: a
case study applied to a medium-sized cityrind new solutions for the treatment of municipal
solid waste is a challenge of modern society. Tds¢ pyrolysis process arises as an alternative,
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besides generating by-products of commercial valle general objective of this work is to
evaluate the economic viability of the pyrolysioogess for treatment of municipal solid waste
(MSW) applied to a medium-sized town. To meet therall objective were determined specific
objectives who understood the locational altermetigtudy and methods of investment analysis
provided certainty, uncertainty, and risk analy3iee pyrolysis process for MSW was attractive
due to high operating costs and taxes on the $akectricity and fertilizer. The Net present value
NPV resulting cash flow is negative and there israturn on capital invested, for both the
enterprise and the investor's cash flow. In thisecéhe research has enabled the study of various
scenarios for economic viability of the project abgh sensitivity analysis. Considering the
possibility of integration with more municipalitie® supplement the volume of raw material,
reducing the cost of transport of MSW pyrolysisnpland even the increase in the price of
electrical energy for sale, or tax exemption, thejgrt is a cost effective alternative, while in
addition to the economic benefits, the pyrolysianplenables the Elimination of environmental
liabilities generated by landfills.

Keywords: Investment Analysis; Sustainability; Solid Wastanagement.

INTRODUCAO

O crescimento da populacdo nos ultimos anos teweocoonsequéncia 0 aumento da
geracdo de residuos, o que justifica a preocupegéda vez maior com a preservacao do meio
ambiente, com a saude publica e a qualidade dedadaopulacdo. Encontrar novas solucdes e
alternativas é um desafio da atual sociedade poadssidde grande importancia para a gestao dos

residuos sélidos e, consequentemente, para a =islieade.

Alternativas inovadoras tém sido propostas paravaamento do potencial energético dos
RSU com aplicacéo do processo de pirdlise combircado o ciclo de geracao elétrica (Baggto
al., 2008). Esses estudos fundamentam que com aggdiao tratamento de residuos sélidos, o
processo pode permitir a geracdo de menor quastidied poluentes, além da formagdo de
subprodutos reutilizaveis com teor energético Siativo ou com algum valor econdémico

agregado.

Para Morrison e Boyd (1993), a decomposicado de amposto por acao exclusiva do calor
denomina-se pirdlise. A pirdlise pode ser desccibano a decomposicdo térmica direta dos
componentes organicos de uma biomassa numa faitang@eratura de 300 °C — 1000 °C, em
atmosfera inerte para produzir uma matriz de paxluiteis como: liquidos, sélidos e gases

combustiveis (Bahngt al. 2009).

Os processos piroliticos mais pesquisados sdoemjdestinados a obtencdo de combustivel
derivado de residuo solido municipal (RDF), comaessados por Lima (1991), e por Caputo e
Pelagagge (2003). Tecnologias que utilizam o psmede pirdlise rapida podem produzir
combustiveis liquidos para serem utilizados em tgulggio aos 6leos combustiveis usados no

Revista de Ciéncias Ambientais, Canoas, v.10,m67-88, 2016/ISSN 1981-8858



ANALISE DA VIABILIDADE ECONOMICA DO PROCESSO DE PIRLISE PARA TRATAMENTO DE
RESIDUOS SOLIDOS URBANOS: ESTUDO DE CASO APLICADOUWWA CIDADE DE MEDIO PORTE m

aguecimento e na geracdo de energia elétrica (Waaf, 2011), como se pode comprovar nos

estudos desenvolvidos por Qi e colaboradores (2007)

Alguns autores referem o uso da pirélise no tratdmede residuos solidos contendo matéria
organica (Bento, 2004), residuos plasticos (Gorsal2007), residuos perigosos (Giaretta, 2007),
biomassa (Mesat al, 2003), pneus (Garcit al, 2007) e no caso dos residuos soélidos urbanos,
Martins et al. (2007) consideram a pir6lise como alternativarpssora de tratamento, em virtude
das enormes quantidades de residuos sdlidos urlgrados mundialmente e do indesejavel

impacto ambiental consequente.

Os residuos solidos urbanos consistem principakngstresiduos domeésticos e comerciais,
gue sdo administrados por uma autoridade locabsE®siduos contém uma grande proporcao de
materiais, que podem ser usados para a recupeatagitergia ou para a producao de combustiveis

sélidos, liquidos ou gasosos (Bugthal., 2007).

O objetivo geral do presente estudo € verificarabildade econdmica de implantacdo do
processo de pirdlise para o tratamento dos reskllmos urbanos de uma cidade de médio porte,
analisando os impactos da aplicacdo dessa tecagi@ga a sociedade e o meio ambiente, bem
como avaliar as formas de aproveitamento dos sdbjwe do processo. Este trabalho contribui
com um estudo de viabilidade econémica para imat@at de um sistema de tratamento de RSU
dentro dos principios de sustentabilidade ambieptainémica e social, preservando o ambiente

natural e construido.

MATERIAL E METODOS

As informacdes apresentadas nesta pesquisa foretadas em fontes primarias e fez-se
uso também de fontes secundarias, atraves de tamsubstudos publicados, devido a dificuldade
em obter determinadas informagfes técnicas solpwaesso da pirdlise. Contatos diretos com
pessoas que trabalham ou estudam sobre o tem@eardbcumentais e contatos com empresas no
exterior foram os principais procedimentos de eobk dados utilizados. O desenvolvimento foi

realizado a partir de um estudo estruturado enraqjetdpas.

Etapa 1: Estudo de Alternativas Locacionais para Irplantacdo da Planta de Pirdlise

A avaliacdo das alternativas locacionais foi real& numa primeira etapa em escritorio
através do estudo da cartografia existente das @®@anunicipio (imagens de satélite, cartas do

exército e fotografias aéreas), e posteriormentavéd da conferéncia das areas selecionadas,
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considerando o Plano Diretor e com o0 apoio dosidésnda prefeitura municipal. Foram
selecionadas cinco areas potenciais para essa. &ppa uma conferéncia em campo, foram
selecionadas duas areas potenciais para o prgjgtoexigiram um estudo mais detalhado, através
de um diagnostico dos meios fisico, biotico e gt Os critérios locacionais aplicados foram,
por exemplo, distancias dos cursos de agua e eemttmanos; areas proximas a aeroportos;
minimizacéo de custos e impactos ambientais; exigi@le vegetacao nativa; distancia de rodovias,
entre outros. Para tanto, foi utilizado o métods dogamentos comparados, através dos fatores
locacionais, que avaliou entradas e saidas dorsstgendo matéria prima e subprodutos; consumo

de insumos para o0 processo; os fatores legaismbentais dos locais selecionados.

Etapa 2: Andlise da Viabilidade Econémica na Cond#po de Certeza

Nesta fase foram relacionados em um fluxo de cagxiavestimentos em equipamentos e 0s
gastos para construcao e instalacao da pirdlisegdestinacdo final dos residuos solidos urbanos;
0 custo dos materiais, equipamentos e mao-de-dbizados na operacéo; e as receitas geradas
com a venda dos subprodutos, para a determinagéitgtiva dos parametros avaliados na anélise

de viabilidade econbmica.

Para isto, realizou-se uma pesquisa de mercadmdascompilar dados de gastos para com
materiais e equipamentos utilizados na construgi@m-de-obra especializada e servigos diversos
para implantacdo da planta pirélise. Também foraatizadas consultas a empresas similares e a
trabalhos desenvolvidos sobre o tema, com o intlgtee obter um orcamento e estabelecer um

levantamento para posterior avaliacdo econdémica.
Para a andlise de viabilidade foram avaliados ggises parametros:

1) investimento inicial: contemplando os custos comjgtos, construcao civil, instalagbes e

equipamentos;

2) custos e despesas: compreendidos pelos gastos atamais de escritério e limpeza, contas

de agua, luz e telefone, pessoal, veiculos, eq@pton gerais e despesas legais;
3) depreciacao anual dos equipamentos e construcdes;

4) custos de manutencao: gastos com manutencdes fivasen corretivas dos equipamentos e

veiculos;
5) impostos e tributos aplicados a este tipo de emgrewnto;

6) preco de venda: determinagao do preco de vendaermado dos subprodutos gerados.
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O investimento inicial para o projeto foi determdpaatravés do dimensionamento do
equipamento para atender a demanda de geracdo ded&3nunicipio, aproximadamente 47
toneladas/dia. Devido a dificuldade em obter-sasi@yreal dos equipamentos, a comparacao com

outros equipamentos semelhantes foi utilizada.

Apoés o levantamento das informacdes dos parameéasvestimento inicial, custos e

despesas, depreciacao, impostos e o preco de \eahcldpu-se a receita bruta do empreendimento.

Para calcular a receita da planta de pirdlisemestise 0 preco de venda da energia elétrica e do
fertilizante. Para estimar o preco da energiaietiue poderia ser vendida utilizou-se como base a
bolsa eletronica da venda de energia da CamaraodeiCializacdo de Energia Elétrica. Dessa
forma, adotou-se o pre¢co médio durante os mesgmndeo a junho de 2013. O levantamento do
preco de venda do bio-carvao foi feito atravésatesglta a empresas do ramo da producgdo de bio-

fertilizante.

Na tabela 1 sdo apresentadas as fontes dos dddaslas no presente estudo.

Tabela 1. Fonte de dados adotados.
Item Descrigcao Fonte
Reator pirélise com capacidade de 47 t Maim Enging€2013)

Investimento Unidade de segregacdo de residuos: Mesa

inicial de triagem, esteiras; Projetos e liceng geamento com Empresas e Orgéos locais
Depreciacao Receita Federal (1998)
Matéria Prima Dados da Prefeitura Municipal de Concoérdia
Insumos e outras despesas Cattal (2012)

Custos Manutengéo Cartet al (2012)

operacionais M4&o-de-obra e encargos sociais SELUR (2013)

Energia elétrica CCEE (2013)
Impostos Receita Federal (2013)

Apbs o levantamento destas informacdes, elabaroura fluxo de caixa para o
empreendimento. Para a determinacao do fluxo d& dmianceiro utilizou-se uma planilha Excel,
onde se relacionou a receita bruta para cada ammaacondmica do projeto e deduziu-se o valor
dos impostos, obtendo-se a receita liquida. Posteeinte, subtrairam-se os custos de producéo e a
depreciacdo, obtendo-se o lucro liquido tributaeehpos a deducdo do imposto de renda e da

contribuicéo social sobre o lucro liquido, obteesaducro real do empreendimento.

Baseado no investimento inicial, no tempo de vitdhe&ino lucro liquido da planta de
pirdlise, calculou-se o Valor Presente Liquido (Y,Pd Taxa Interna de Retorno (TIR) e o Tempo
de Recuperacdo do Investimenpaybach. A Taxa Minima de Atratividade (TMA) considerada

foi estimada como sendo o valor anual possivel efe abtido atualmente no Brasil como
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rentabilidade de aplicacdes de renda fixa. Do palgovista matematico, o VPL e do VA foi

definido aplicando a Equacéo 1 e a equacéo 2 (Gr88R; Heset al.,1992).

VPL =1 + ZL% 1)

VA = VPL * ?*(l):): 2
Sendo:
T = Periodo de vida dutil; Ct = Custos no tempo t;
t = tempo, periodo do fluxo de caixa; | = Investimento inicial;
Rt = Receitas no tempo t; i = Taxa de juros

O montante para o capital de giro foi consideraa@ guprir as eventuais faltas de recursos
financeiros durante a diferenca temporal entre ipagéos de insumos produtivos e recebimento de

receitas de ativos.

O valor residual do investimento inicial foi detémado atualizando-se o investimento
inicial durante a vida econdmica do empreendimarirando-se uma projecao de inflagdo média
de 2% a.a. em todo este periodo. Utilizou-se coravigiio do valor residual 30% do investimento

inicial corrigido pelo indice de inflacéo.

Etapa 3: Andlise da Viabilidade Econémica Utilizan@d a Analise de Sensibilidade

Na andlise de sensibilidade buscou-se avaliar caétopecondémico da variacdo dos
parametros utilizados na analise da pirdlise, ¢taimo: investimento inicial, custos, despesas e
receitas. A andlise de sensibilidade serviu pamheter-se qual o cenario que tornaria o

empreendimento viavel economicamente.

Nesta pesquisa, a analise de sensibilidade apseparticularmente o impacto dos pesos
atribuidos aos atributos das solucbes em anélisanieém mostra como uma eventual variacdo do
peso pode influenciar a mudanca na decisdo. Deas@ira foram estudados sete cenarios que
consideram a variacdo da quantidade da matérisapinpreco de venda da energia elétrica, a
reducdo do custo operacional e a isencdo de inpssire a venda dos subprodutos, para cada
cenario estudado foi elaborado um fluxo de caixarfceiro e calculado os indicadores de

viabilidade econdbmica.
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Etapa 4: Anélise de Risco — Método de Simulacdo MtaCarlo

Foi utilizado o Método de Simulagdo Monte Carlodercomo base o Fluxo de Caixa
resultante dos estudos para a determinacado dang@od na condi¢cdo de certeza para a pirolise. A
simulacdo serviu para observar a resposta do ima#to em funcdo de possibilidades de
mudancas ocorrerem no mercado, como por exemgomento ou reducéo do preco de matérias-

primas, aumento ou reducéo dos gastos com equipasnegra a implantacédo do empreendimento.

Para cada variavel que influencia o diagrama deflilde caixa do investimento, foi estimado um
intervalo de variacdo. Estabeleceu-se entdo, ustdahbdiicdo de probabilidades correspondente e

esta foi transformada em uma distribuicdo de pntidades acumulada.

Foram selecionados, de forma aleatoria, valores pada varidvel, de acordo com as suas
probabilidades de ocorréncia. ApOs esta selecaouloaltse os indicadores de viabilidade
econdbmica do projeto, como o valor presente liqueda taxa interna de retorno, para cada
combinacéo de valores obtida. As variaveis utisapara o calculo dos indicadores de viabilidade
econdbmica foram: gastos como investimento ini@alucro liquido anual, a vida econdmica do

projeto e o valor residual do empreendimento.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Avaliacao das Alternativas Locacionais

A busca por projetos menos impactantes e a prepoacede alternativas locacionais,
evidencia-se a destacada importancia dos estudaléedeativas locacionais, nos quais 0s impactos
de um empreendimento devem, necessariamente, aegados de forma comparativa segundo o
binbmio caracterizado pela tipologia deste emprieesto e pela capacidade de suporte do
territério no qual se pretende instala-lo (Nobl@Q@ Souza, 2000; Sanchez, 2008). A selecao de
localidades é conduzida com a finalidade de ideatifpossiveis sitios para a instalagdo do projeto
proposto e comparar as aptiddes relativas a cagiioam base na prote¢do ambiental, seguranca

técnica, interesses sociais e custos (Furlanéii®)2

Para a melhor escolha da localizacdo de atividademsbmicas devem ser considerados,
além dos componentes fisicos e biologicos de umagesgeografico, os aspectos tecnoldgicos,
econdmico-financeiro e socioculturais, formando comjunto de multiplos fatores, que quando
associados irdo estabelecer as alternativas lowasianais apropriadas para a instalacdo de

empreendimentos (Soueaal, 2007 e Bryaret al, 2011).
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Nesse sentido, através de parametros técnicos gpaiencial para receber a implantacdo da
planta de pirdlise foi determinada. A area defiradpartir da aplicacdo dos critérios esta afastada
das aglomeracdes urbanas, possui facil acesso,apdaistancia do centro da cidade

(aproximadamente 8 km) e dispbe de redes de infutiés para a instalacdo da planta industrial.

Andlise Econdmica na Condicao de Certeza

O gasto com investimento e o custo operacional plargtas de pirdlise varia por tonelada
de RSU processada, dependendo da dimensao dag¢asta dos produtos desejados na saida do
sistema. A empresa italiandaim Engineering(Maim Engineering, 2013) oferece plantas de
pirdlise em moddulos descentralizados com capaciadbkddel7 toneladas por dia cada madulo,
ocupando uma area de 7.500,00 m2. Nesta pesquitausgke a concepc¢do da planta de pirdlise
desenvolvida pela empresa italidgviaim Engineeringestabelecendo-se este estudo de viabilidade

econdmica para uma planta com capacidade paradlatias de residuos organicos por dia.

O custo total da unidade foi divido em duas padissintas: a segregacdo de residuos,
contemplando uma mesa de triagem com esteirasp seraperacdo de separacdo dos residuos
realizada manualmente; e o reator de pirdlise équma espécie de forno onde o residuo é aquecido
até temperatura de operacédo e transformado quirardanem subprodutos, incluindo o sistema de
geracdo de vapor e energia, onde o gas e o biogdlecsdo liberados do reator de pirdlise sédo
transformados em energia elétrica. O gasto pargsigdo e instalacdo do sistema de segregacéo de
residuos foi estimado em R$ 111.000,00 atravéswlntamento de dados locais, e inclui uma

mesa de triagem e esteiras.

Para Ringeet al. (2006) uma unidade de pirélise com capacidade $ataneladas por dia
de biomassa tem um custo aproximado de U$$ 3.98%45Dessa maneira, multiplicando-se pela
taxa cambial de R$ 1,99 teremos um custo aproxindeloR$ 7.839.514,55. Esse valor é

equivalente ao de outros estudos e de pesquisamet de mercado.

Uma planta de pirdlise rapida para processamentesiduos de pneus esta sendo instalada
na cidade de Cuiaba. O custo com investimentoainpara uma unidade com capacidade de 620
kg/h foi contabilizado em U$$ 1.000.000,00. Logmsiderou-se para este estudo, uma planta com
capacidade de 2500 kg/h um custo de R$ 8.024.193&mando este valor com os gastos de
importacdo, visto que ndo h4 empresas no Brasifanecem este tipo de equipamento, com 0s
impostos e com os custos de implantagao (projets execucdo da construcao civil, projeto de
licenciamento ambiental), o custo com investimenicial para implantacdo da planta de pirdlise
serd de R$ 13.686.073,25, assim como demonsthela 2
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Tabela 2 Custos de capital inicial para uma planta de
pirélise de 47 toneladas.

Ativos de Capital Inicial Valor (R$)
Aquisicéo de terreno (7.500,00 m?) 0,00
Projetos de engenharia e licencas ambientais238.809,77
Construcéo civil 2000 (m2) 1.400.000,00
Unidade de pirdlise 47 t/dia 11.936.263,48
Unidade de segregacéo de residuos 111.000,00

Total (R$) 13.686.073,25

Os custos operacionais também foram considerad@istema tem custos de operagéo
composto pelo custo da matéria prima, mao de ekifaulos, equipamentos gerais, despesas com
insumos gerais (materiais de escritorio e limperatas de agua, luz e telefone) e despesas legais.
O custo da matéria-prima foi obtido através do euMdnicipal de Meio Ambiente — FUMDEMA,
orgao responsavel pelo gerenciamento dos residilios urbanos no municipio estudado. Em
2011, esse custo foi de R$ 1.034.523,58. Este f@il@dotado como custo da matéria prima para
este estudo, pois ndo ha custo direto com aquisigionatéria prima; porém, a prefeitura

continuaria com a responsabilidade pela coletssgndedo até a planta de pirdlise.

O custo operacional parcial, considerando a mapéitiaa, o custo para coleta dos residuos
sélidos urbanos, custo com insumos e outras desp#dsaplanta de pirdlise, os custos de
manutencao e custos de mao-de-obra e encargosssotéiza um montante de R$ 3.204.816,68

ao ano, conforme tabela 3.

Tabela 3. Custos dos parametros operacionais gaaata de pirdlise.

Parametros Operacionais Valor Anual (R$)
Matéria prima (RSU) coleta convencional 1.034.523,5
Insumos e outras despesas 6,5% capital 912.397,00
Manutencao 4,5% do capital 631.660,00
Custo com mao-de-obra para operacao da plantaaegerscsociais 626.236,10
Total (R$) 3.204.816,68

Para o célculo de depreciacdo tomou-se por basesddd Orgido especifico do pais,
responsavel pela administracdo dos tributos epaditica tributaria brasileira, onde consta o prazo
de vida util para cada bem. Ap6s determinar o custtario de um bem, faz-se a divisdo do seu
custo pela vida util. De acordo com as caractedstila maioria dos equipamentos do projeto, o
prazo de vida util para o calculo anual da depgacidoi estimado em 10 anos. Ja as edificacfes
possuem uma vida Util de 25 anos. A tabela 4 apt@ses itens da planta e o prazo de vida util de

cada item.
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Tabela 4. Depreciacdo dos itens que compdem aapli@npirdlise.

Item Custo Unitario (R$) Vida Util (anos) Depreciagdo Anual (R$)
Equipamentos 12.047.263,00 10 1.204.726,30
Edificacbes 1.400.000,00 25 56.000,00

Dessa maneira, a planta de pir6lise tera um cunstal @zom depreciacédo de R$ 1.260.726,30
nos primeiros dez anos, a apés o décimo ano, este sera de R$ 56.000,00, até o final da vida

atil do projeto, considerado de 25 anos.

Para estimar o preco da energia elétrica que @oderi vendida utilizou-se como base a
bolsa eletrbnica da venda de energia da CamaraodeiCializacdo de Energia Elétrica (CCEE,
2013). Durante o primeiro semestre de 2013, a engvendida por um preco que oscilou entre
R$ 196,13/MWh a R$ 413,95/MWh. Para este estudtnaeke a média de janeiro a junho de 2013
de R$ 285,55/MWh. O levantamento do preco de vetwléio-carvdo foi obtido através de
consulta a empresas do ramo da producao de bilizgerte, sendo o mesmo comercializado a R$
125,00 por tonelada.

Islam e Beg (2004) estudaram o liquido formado indlipe de RSU e compararam com
produtos derivados do petrdleo. Seus resultado®uignaram que a pirélise de RSU tem grande
potencial de ser uma fonte de combustivel a badéddecarbonetos.

Com base na pesquisa de preco de venda dos sutgzaguados pela planta de pirdlise e
os dados de producao de residuos solidos urbagaigzou-se o calculo da receita bruta para o
sistema pesquisado. A tabela 5 apresenta o levantarda receita bruta para o sistema de pirélise

operando em sua capacidade maxima.

Tabela 5. Receita bruta com a venda dos subprodatpgélise de RSU.

Capacidade equipamento Eficiéncia Preco Receita Bruta

47 t RSU /dia 1tRSU =1 MW 285,55/MWh  4.428.880,50

5,64 t bio-carvao /dia 1t RSU = 120 Kg bio-carva®5,00/t 246.750,00
Total Receita Bruta (R$) 4.675.630,50

Avaliagdo Econdmica da Planta de Pir6lise

Neste item foi analisado o fluxo financeiro do eegmdimento no periodo de 25 anos para o
sistema de pirélise para tratamento de RSU paraupicipio. Para a determinacdo do fluxo
financeiro relacionou-se a receita bruta para eamae deduziu-se o valor dos impostos e com as

aliquotas, obteve-se a receita liquida. Posteriomnesubtrairam-se os custos de producédo e a
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depreciacdo, obtendo-se o lucro liquido tributaeegpdés a deducdo do imposto de renda e da

contribuicdo social sobre o lucro liquido, obtersgos lucro real do empreendimento.

Baseado no investimento inicial, no tempo de vitdheaino lucro liquido da planta de
pirdlise, calculou-se o VPL, a Taxa Interna de ReidTIR) e o Valor Anual Uniforme (VA). A
Taxa Minima de Atratividade (TMA) considerada fa@ 6,00%, estimada como sendo o valor
méaximo anual possivel de ser obtido no Brasil dattu pela diferenca entre a rentabilidade de
aplicacOes de renda fixa e a taxa de inflagé&o.

O montante para o capital de giro foi consideraal@a guprir as eventuais faltas de recursos
financeiros durante a diferenca temporal entre ipagéos de insumos produtivos e recebimento de
receitas de ativos. Dessa forma, considerou-seogeenpreendimento trabalhara 15 dias com
dinheiro em caixa ao ano; e ainda financiamento \daglas para 30 dias e pagamento dos
fornecedores a vista. Sendo assim, para a anaissomdicdo de certeza o capital de giro foi
estimado em R$ 350.805,00.

O valor residual do investimento inicial foi detémado atualizando-se o investimento
inicial durante a vida econOmica do empreendimél@t anos) arbitrando-se uma projecao de
inflacdo média de 2% a.a. em todo este periodo.tualiaacdo do investimento inicial foi
determinada: (1 + 0,02)"25 x R$ 14.036.878,00 28$20.479,92.

Utilizou-se como previsdo do valor residual 30% ideestimento inicial corrigido pelo
indice de inflacdo de 2% a.a.: 30% x R$ 23.0209%%; R$ 6.906.143,98. Dessa forma, o
resultado da venda do ativo ao final de sua vidaeénta de R$ 6.906.143,98, equivalente a 30% do
capital investido em equipamentos e constru¢coequ&iro 1 apresenta o fluxo de caixa para a

planta de pirélise de residuos solidos urbanos.
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Quadro 1 Fluxo financeiro para planta de pirélise de RSU.

Fluxo Financeiro do Boneendimento
Descricdo 0 1 2 3 4 5 25
Receita Bruta 2.009.517 2.044.683 2.080.465 2.116.874 2.153.919 ... | 3.047.317
(-) Impostos Prop. s/ Vendas 427.022 434.495] 442.099 449.836 457.708| 647.555
(=) Receita Liquida 1.582.495 1.610.188 1.638.367| 1.667.038 1.696.211 2.399.762
(-) Custo Variavel de Produgdo 1.946.921 1.946.921 1.946.921 1.946.921 1.946.921 1.946.921]
(-) Custo Fixo de Producéo 1.257.896 1.257.89§ 1.257.896 1.257.896 1.257.896 1.257.896§
(=) Lucro Bruto -1.622.322 -1.594.628 -1.566.450 -1.537.778 -1.508.605 -805.054
(-) Despesas Gerais Variaveis 0 0 0 0 0 0
(-) Despesas Gerais Fixas 0 0 0 0 0 0
(-) Despesas Finananceiras 0 0 0 0 0 0
(=) Lucro Liquido antes do IR -1.622.322 -1.594.628 -1.566.450 -1.537.778 -1.508.605 -805.054]
(-) Depreciagéo 1.260.726 1.260.726 1.260.726| 1.260.726 1.260.726 56.000
(=) Lucro Operacional -2.883.048 -2.855.354 -2.827.176 -2.798.505 -2.769.332 -861.054
(+) Resultado venda ativo 0 0 0 0 0 6.906.144
(=) Lucro Tributavel -2.883.048 -2.855.354 -2.827.176 -2.798.505 -2.769.332 6.045.090
IR/CSLL 1.450.822
Lucro Liquido apés o IR -1.622.322 -1.594.628 -1.566.450 -1.537.7789 -1.508.605 -2.255.875
(-) Amortizagao 0 0 0 0 0 0
(-) Investimentos 14.036.878
(+) Liberagdo Financiamento 0
(+) Valor Residual 6.906.144
Fluxo Caixa Empreendimento -14.036.878 -1.622.322 -1.594.628 -1.566.450 -1.537.7789 -1.508.605 4.650.269
Taxa Interna de Retorno = #NUM! TMA 6,00%
Valor Presente Liquido=| (R$29.885.439,15| IR/CSLL 24%
Valor Anual = (R$4.060.473,60 V. Residual: 30%

Com base no fluxo de caixa do empreendimento (@uRdao longo de 25 anos foi possivel
observar que o empreendimento ndo é viavel sdadsta operado nas condi¢bes estudadas, pois o
custo operacional somado aos impostos torna-seigupereceita bruta com a venda de energia
elétrica e fertilizante, apresentando prejuizo hrmea aproximadamente R$ 1.600.000,00 nos
primeiros anos. Esse resultado negativo tende audiinao longo da vida econémica do projeto,

devido ao aumento de producéo, porém nao viatilizajeto.

Se o investidor conseguisse um empréstimo de 70%abis do investimento inicial do
BNDS a juros de 9% a.a. para pagamento em 20 arpsjeto também nao seria viavel. A Tabela

6 apresenta os indicadores financeiros para o fliexcaixa do empreendimento e do investidor.

Tabela 6. Indicadores financeiros da viabilidadeémica do projeto.
Indicadores Financeiros

TMA VPL (R$) TIR VA (R$) Payback

Empreendimento 6,00%-29.885.439,15 - 4.060.473,60 -

Investidor 6,00% -33.151.218,60 - 4.504.188,38 -

Fluxo de caixa
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De acordo com a analise dos indicadores financdifabela 6), o fluxo de caixa do
empreendimento e do investidor ndo sdo viaveis aomamente, pois o VPL apresenta-se
negativo, portanto na ha taxa de retorno do investto.

Analise de Sensibilidade

A andlise de sensibilidade avalia o impacto econdénida variacdo dos parametros
utilizados na analise do projeto, tais como: inweshto inicial, custos, despesas e receitas. Nesta
pesquisa, a analise de sensibilidade apresentautemente os requisitos para a viabilidade do
empreendimento, em funcdo da possivel variacd@anetros como a capacidade de producao e
preco final de venda. Dessa forma, o impacto desgatribuidos aos atributos das solugbes em
analise também mostra como uma eventual variacadpedo pode influenciar a mudanca na
decisdo. Assim, foram estudados sete cenariosaagalse os impactos que a variacédo do preco de
venda da energia e a capacidade de producéo,ocemtas variaveis, podem interferir na viabilidade

do empreendimento.

Primeiro Cenario

O primeiro cenario estudado considera a implantaigéplanta de pirélise pela Prefeitura
estudada, porém, devido ao elevado custo operacaptau-se por avaliar economicamente com a
planta operando em sua capacidade maxima, oupsefessando 47 toneladas diarias de residuos
soélidos organicos. Dessa forma, estudou-se a pldaite da implantacdo de um sistema integrado
de gestdo de residuos sdlidos urbanos entre o ipisnestudado e outros municipios vizinhos,
onde as prefeituras vizinhas entregariam os residaglanta de pirélise, arcando com o custo do

transporte.

Segundo Cenério

O segundo cenéario estudado avaliou a viabilidade@uica do negdécio desconsiderando o
custo da matéria prima no fluxo de caixa do emmtieeento e do investidor e com condi¢cfes

operacionais para atender a demanda de geracasldleddmunicipio.
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Terceiro Cenario

O terceiro cenério estudado considerou a implaatdgdprojeto para processamento de 47
toneladas por dia de residuos organicos, sem acalosdo custo operacional com a coleta dos
residuos. Neste cenario, todas as prefeiturascipamites do sistema integrado, incluindo o
municipio estudado, entregariam os residuos ndgptenpirdlise, arcando com os custos da coleta

e do transporte até a destinacao final na usimardise.

Quarto Cenério

No quarto cenario estudado simulou-se a alteragdpreico de venda da energia elétrica,
considerando a operacdo da planta para suprir artlEmda geracdo de RSU no municipio.
Considerou-se o valor de venda da energia eléthicall3,95/KWh, que foi o valor maximo
negociado pela CCEE no ano de 2013, equivalentedsando més de maio de 2013.

Quinto Cenario

O quinto cenario estudado utilizou a mesma variagipreco da venda de energia elétrica,
com a diferenca na quantidade de matéria primaepsacia diariamente. Optou-se por avaliar a
atratividade do projeto, simulando um fluxo de aaptom processamento de 47 toneladas diarias

com o preco maximo da energia elétrica de R$ 41888 praticado em maio de 2013.

Sexto Cenario

No sexto cenario estudado optou-se por avaliarpadio dos impostos no fluxo de caixa do
empreendimento. Dessa forma, utilizou os dadoduwo fde caixa inicial da condi¢éo de certeza,
mantendo-se a quantidade de matéria prima geradaunipio, e o preco de venda da energia foi
mantido em R$ 285,55.

Sétimo Cenério

O sétimo cenério avaliou o impacto da isencdo dgms$tos considerando a operagdo da
planta de pirélise em sua capacidade maxima, cacepsamento de 47 toneladas diariamente da
fracdo organica dos residuos solidos urbanos. Gbpia energia e do fertilizante manteve-se em
R$ 285,55/MWh e R$ 125,00/t, respectivamente.
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Realizou-se uma andalise individual de cada cendmiosiderando uma descricao de 25 anos,
utilizando uma Taxa Minima de Atratividade de 6%pbdsto de Renda/ Contribuicdo Social sobre
0 Lucro Liquido de 24% e Valor residual de 30% pad@os os cenarios. Na tabela 7 pode-se

observar os resultados obtidos.

Tabela 7. Indicadores financeiros da viabilidadeémica do projeto.
Cenarios TIR' (%) VPL2(R$) Valoranual Payback

1 0,48 7.477.262,01 1.015.920,32 Inviavel
2 5,32* 16.736.535,5 2.273.968,91 Inviavel
3 8,44 3.440.127,35 467.403,08 11,70
4 1,90 6.904.770,27 938.147,04* Inviavel
5 11,44 7.956.037,18 1.080.970,53 9,02
6 10,37* 23.486.296,3 3.191.035,13 Inviavel
7 8,18 3.068.357,42 416.891,46 12

! Taxa interna de retornoValor presente Liquido; * Valores negativos

Conforme valores apresentados na tabela 7, no ipoiroenario, apesar da taxa interna de
retorno ser positiva, o VPL do empreendimento amiasse negativo, o que indica a inviabilidade
da planta de pirélise. De acordo com os indicaddessiabilidade econdmica, apesar do fluxo de
caixa do empreendimento apresentar uma taxa intdeneetorno de 0,48% a.a., ndo é viavel
economicamente para as condi¢des deste estud@ pM# foi fixada em 6%. O fluxo de caixa do

investidor também nao € viavel, pois 0 VPL é negati ndo ha taxa de retorno do investimento.

No segundo cenario percebe-se a que a implantagdcengpreendimento resulta para o
empreendedor um prejuizo, de acordo com os indieadmanceiros é inviavel a implantacdo da

planta de pirdlise, pois 0 VPL apresenta-se negatindo ha retorno do capital investido.

Avaliando os indicadores de viabilidade econémioatetceiro cenario, percebe-se que o
fluxo de caixa passa a ser positivo, apresentanto taxa interna de retorno de 8,44% ao ano. O
valor presente liquido apresenta-se acima de peque indica a atratividade do projeto, o prazo
para recuperacao do capitphybachk, indica que o retorno do capital investido seadamn menos

de 12 anos.

No quarto cenario o fluxo de caixa do empreendimeresenta lucro liquido desde o
primeiro ano de operacdo da planta de piréliseémpomdo é suficiente para viabilizar
economicamente a implantacdo do projeto, pois o & Akgativo. Apesar de o0 cenario apresentar a

taxa interna de retorno de 1,90%, o projeto nadeeleconomicamente.
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Avaliando os indicadores de viabilidade econdémioaqdinto cenario, percebe-se que o
fluxo de caixa é positivo, apresentando uma taxarna de retorno de 11,44% ao ano. O valor
presente liquido apresenta-se acima de zero, dngiiea a atratividade do projeto. O prazo de

recuperacéao do capitgddyback indica que o retorno do capital investido se @snénove anos.

Com base no fluxo de caixa do empreendimento diw £exario ao longo de 25 anos, foi possivel
observar que o empreendimento ndo é vidvel selddstae operado nas condi¢cdes estudadas,
mesmo com a isencdo do imposto sobre a venda dgieredétrica e do fertilizante, o VPL

apresenta-se negativo e ndo ha retorno do capiastido.

Avaliando os indicadores de viabilidade econdmioasdtimo cenario, percebe-se que o
fluxo de caixa é positivo, apresentando uma taxarna de retorno de 8,18% ao ano. O valor
presente liquido apresenta-se acima de zero, dngiea a atratividade do projeto. O prazo de
recuperacdo do capitgbdyback indica que o retorno do capital investido se darddoze anos
neste cenario. Este cenario demonstra a importédeaisn programa a nivel federal para isencao de
impostos para projetos que visam a sustentabilidadgiental, através da geracdo de energia de
fontes alternativas aos combustiveis fosseis. yadke carga tributaria reduz a competitividade das
empresas, onera seus investimentos e limita o delséanento de projetos sustentaveis. Dessa
forma, € fundamental que o sistema tributario sefarmulado para o desenvolvimento de fontes

alternativas de geracédo de energia.

A andlise de sensibilidade demonstrou a possibididde viabilizar o sistema de pirélise
para tratamento de residuos solidos urbanos eradog variacdo de determinados parametros. Os
parametros analisados compreenderam a variacaapdaidade de producéo, do custo operacional,
do preco de venda da energia elétrica e aindangdealos impostos sobre a venda dos subprodutos

apresentando-se viaveis os cenarios 3,5 e 7.

Analise de Risco - Método de Simula¢do Monte Carlo

Os estudos de investimentos pressupdem a exist@aagiacos, onde se supdem de que ha
possibilidade de algo n&o dar certo, dentro de distabuicdo de probabilidades estimada. Dessa
forma é possivel analisar riscos indiretos assosia projeto como as variacdes nao previstas no
preco de venda, custos operacionais com aquisigdmatéria prima ou insumos, ou ainda no

investimento inicial.

Para a analise de risco da planta de pirdlise R&d utilizou-se o Método de Simulacao

Monte Carlo, tendo como base o fluxo de caixa testd dos estudos para a determinacdo dos
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trés condicdes diferentes para a viabilidade dfefoo

A seguir é apresentada a analise de Monte Cardizada com os valores de investimento
inicial, a média do lucro liquido ao longo dos gr@wida econdmica e o valor residual do ativo

variando conforme as probabilidades anteriormeitdelas para os trés cenarios que demonstraram

ser viaveis economicamente.

O quadro 2 apresenta os resultados sob a condicésco para o cenério 3, que considerou
a implantacdo da planta de pirdlise sob condi¢ciesacionais de processamento de 47 toneladas
diarias de residuos solidos. Para este cenariofgidoonsiderado o custo da matéria prima,

transferindo para o gerador do residuo o custoaonieta e o transporte até a planta de pirdlise.

Quadro 2. Simulacdo Monte Carlo para o cenario 3.

Método Monte Carlo
Invest. Inicial Lucro Liq. Valor Res. Vida Econdmica TMA
Valor Dist. Ac. Valor Dist. Ac. Valor Dist. Ac. Anos Dist. Ac. %

11.229.502,40 10 1.129.666,40 5 2.107.274,00 25 20 25 6,00%

12.633.190,20 25 1.270.874,70 20 4.214.548,00 75 25 75 E (VPL) = 5.118.876,26

14.036.878,00 75 1.412.083,00 70 6.321.822,00 100 30 100 DP (VPL)= 2.427.059,29

15.440.565,80 90 1.553.291,30 90 P (VPL<O) = 1,75%

16.844.253,60 100 1.694.499,60 100

Invest. Inicial Lucro Lig. apds Imp. V.R. Vida Econdmica

num. aleat. Valor num. aleat. | Valor num. aleat. Valor | num. aleat.| Anos VPL TIR
1 21 712633190 34 1412083 7 2107274 34 25 R$5.908.961,67 10,38%
2 86 15440566 66 1412083 97 6321822 82 30 R$5.097.211,52 8,69%
3 64 14036878 25 1412083 31 4214548 29 25 R$4.996.265,83 9,27%
4 29 14036878 5 1129666 37 4214548 47 25 R$1.386.033,84 6,93%
5 61 14036878 24 1412083 13 2107274 89 30 R$5.767.103,82 9,49%
6 88 15440566 0 1129666 94 6321822 77 30 R$1.209.794,71 6,65%
7 44 14036878 39 1412083 25 4214548 27 25 R$4.996.265,83 9,27%
8 29 14036878 7 1270875 8 2107274 48 25 R$2.700.157,88 7,87%
9 93 16844254 42 1412083 56 4214548 19 20 R$666.343,15 6,44%
10 22 12633190 48 1412083 88 6321822 97 30 R$7.904.587,12 10,92%
11 16 12633190 82 1553291 25 2107274 99 30 R$9.114.500,03 11,95%
12 33 14036878 83 1553291 26 4214548 64 25 R$6.801.381,82 10,40%
13 74 14036878 41 1412083 74 4214548 70 25 R$4.996.265,83 9,27%
14 50 14036878 74 1553291 94 6321822 35 25 R$7.292.373,77 10,55%
15 58 14036878 25 1412083 24 2107274 40 25 R$4.505.273,87 9,07%
16 72 14036878 56 1412083 86 6321822 70 25 R$5.487.257,78 9,45%
17 37 14036878 57 1412083 47 4214548 37 25 R$4.996.265,83 9,27%
18 6 11229502 85 1553291 64 4214548 64 25 R$9.608.757,42 13,46%
19 3 11229502 45 1412083 48 4214548 73 25 R$7.803.641,43 12,11%
20 81 15440566 16 1270875 12 2107274 19 20 (R$206.675,12) 5,84%
21 59 14036878 24 1412083 92 6321822 78 30 R$6.500.899,32 9,71%
22 87 15440566 59 1412083 46 4214548 85 30 R$4.730.313,77 8,57%
23 46 14036878 54 1412083 4 2107274 99 30 R$5.767.103,82 9,49%
24 44 14036878 19 1270875 58 4214548 74 25 R$3.191.149,83 8,11%
25 24 12633190 2 1129666 37 4214548 59 25 R$2.789.721,64 8,04%
26 100 16844254 39 1412083 10 2107274 35 25 R$1.697.898,27 7,00%
27 79 15440566 49 1412083 17 2107274 56 25 R$3.101.586,07 7,96%
28 28 14036878 64 1412083 47 4214548 69 25 R$4.996.265,83 9,27%
29 59 14036878 5 1129666 94 6321822 9 20 R$891.480,59 6,66%
30 84 15440566 53 1412083 96 6321822 92 30 R$5.097.211,52 8,69%

Na simulacdo do quadro 2, optou-se por utilizar &lien aritmética dos lucros liquidos
obtidos no periodo de 25 anos (R$ 1.412.083,0@sadeaneira, os resultados apontam para um

risco variando de 1 a 2% de o VPL ser negativajeppde ser considerado um risco insignificante.
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O quadro 3 apresenta os resultados da simulacacopguinto cenario estudado. Neste cenario foi
considerada a implantacdo do projeto da usinardége para 47 toneladas diarias, com a variacao
no preco de venda da energia elétrica. Dessa fartitiapu-se o valor maximo praticado no ano de

2013 de R$ 413,95/MWh.

Quadro 3. Simula¢do Monte Carlo para o cenario 5.

Método Monte Carlo
Invest. Inicial Lucro Liq. Valor Res. Vida Econémica TMA
Valor Dist. Ac. Valor Dist. Ac. Valor Dist. Ac. Anos Dist. Ac. %

11.229.502,40 10% 1.245.148,00 5% 2.107.274,00 25 20 25 6,00%

12.633.190,20 25% 1.400.791,50 20% 4.214.548,00 75 25 75 E(VPL) = 7.867.483,34

14.036.878,00 75% 1.556.435,00 70% 6.321.822,00 100 30 100 DP (VPL)= 1.493.901,26

15.440.565,80 90% 1.712.078,50 90% P (VPL<0) = 0,00%

16.844.253,60 100% 1.867.722,00 100%

Invest. Inicial Lucro Lig. apés Imp. V.R. Vida Econdmica

num. aleat. Valor num. aleat. Valor num. aleat. Valor | num. aleat.| Anos VPL TIR
1 67 16844254 81 1867722 44 4214548 18 20 R$5.892.486,59 9,74%
2 50 16844254 84 1867722 59 4214548 80 30 R$9.598.419,87 10,69%
3 19 16844254 76 1867722 60 4214548 89 30 R$9.598.419,87 10,69%
4 5 16844254 17 1867722 94 6321822 57 25 R$8.504.477,80 10,50%
5 67 16844254 78 1867722 40 4214548 86 30 R$9.598.419,87 10,69%
6 70 16844254 7 1867722 10 2107274 12 20 R$5.235.428,59 9,47%
7 2 16844254 97 1867722 71 4214548 24 20 R$5.892.486,59 9,74%
8 8 16844254 29 1867722 26 4214548 71 25 R$8.013.485,84 10,37%
9 34 16844254 86 1867722 15 2107274 36 25 R$7.522.493,89 10,23%
10 14 16844254 51 1867722 4 2107274 38 25 R$7.522.493,89 10,23%
11 29 16844254 97 1867722 82 6321822 30 25 R$8.504.477,80 10,50%
12 90 16844254 91 1867722 40 4214548 51 25 R$8.013.485,84 10,37%
13 84 16844254 6 1867722 56 4214548 34 25 R$8.013.485,84 10,37%
14 65 16844254 73 1867722 56 4214548 91 30 R$9.598.419,87 10,69%
15 13 16844254 80 1867722 54 4214548 93 30 R$9.598.419,87 10,69%
16 29 16844254 74 1867722 57 4214548 89 30 R$9.598.419,87 10,69%
17 61 16844254 32 1867722 80 6321822 46 25 R$8.504.477,80 10,50%
18 85 16844254 39 1867722 26 4214548 90 30 R$9.598.419,87 10,69%
19 20 16844254 63 1867722 8 2107274 97 30 R$9.231.522,12 10,61%
20 19 16844254 60 1867722 30 4214548 87 30 R$9.598.419,87 10,69%
21 83 16844254 41 1867722 41 4214548 10 20 R$5.892.486,59 9,74%
22 39 16844254 63 1867722 55 4214548 85 30 R$9.598.419,87 10,69%
23 27 16844254 57 1867722 41 4214548 86 30 R$9.598.419,87 10,69%
24 90 16844254 74 1867722 77 6321822 20 20 R$6.549.544,58 10,00%
25 40 16844254 49 1867722 48 4214548 83 30 R$9.598.419,87 10,69%
26 37 16844254 89 1867722 77 6321822 64 25 R$8.504.477,80 10,50%
27 9 16844254 77 1867722 7 2107274 59 25 R$7.522.493,89 10,23%
28 3 16844254 48 1867722 34 4214548 20 20 R$5.892.486,59 9,74%
29 98 16844254 73 1867722 8 2107274 62 25 R$7.522.493,89 10,23%
30 3 16844254 68 1867722 87 6321822 11 20 R$6.549.544,58 10,00%

Na analise de risco do cenario 5 também optou-s@tpizar a média aritmética dos lucros
liqguidos obtidos no periodo de 25 anos (R$ 1.555003. Neste cenério, o risco do VPL ser
negativo € menor de 0,5%, o qual também pode seiderado insignificante para avaliacdo de

riscos do projeto.

O quadro 4 apresenta os resultados para a simutiac&étimo cenario estudado. O sétimo
cenario avaliou o impacto da isencdo dos impostosiderando a operacdo da planta de pirdlise
em sua capacidade maxima, com processamento dedddas diariamente da fracdo organica dos
residuos sélidos urbanos. O preco da energia ertlizhnte manteve-se em R$ 285,55/MWh e R$
125,00/, respectivamente.
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Quadro 4. Simula¢do Monte Carlo para o cenario 7.

Método Monte Carlo
Invest. Inicial Lucro Lig. Valor Res. Vida Econémica TMA
Valor Dist. Ac. Valor Dist. Ac. Valor Dist. Ac. Anos Dist. Ac. %

11.229.502,40 10 940.112,80 5 2.107.274,00 25 20 25 6,00%

12.633.190,20 25 1.057.626,90 20 4.214.548,00 75 25 75 E (VPL) = 2.221.946,30

14.036.878,00 75 1.175.141,00 70 6.321.822,00 100 30 100 DP (VPL)= 2.232.659,20

15.440.565,80 90 1.292.655,10 90 P (VPL<O) = 15,98%

16.844.253,60 100 1.410.169,20 100

Invest. Inicial Lucro Lig. apds Imp. V.R. Vida Econémica

num. aleat. Valor num. aleat. Valor num. aleat. Valor | num. aleat.| Anos VPL TIR
1 61 14036878 15 1057627 51 4214548 47 25 R$465.127,26 6,31%
2 86 15440566 18 1057627 42 4214548 55 25 (R$938.560,54) 5,41%
3 78 15440566 63 1175141 25 2107274 26 25 R$72.672,10 6,05%
4 36 14036878 88 1292655 59 4214548 81 30 R$4.490.096,69 8,66%
5 69 14036878 16 1057627 91 6321822 3 20 R$65.193,20 6,05%
6 86 15440566 46 1175141 65 4214548 26 25 R$563.664,05 6,35%
7 67 14036878 60 1175141 74 4214548 49 25 R$1.967.351,85 7,31%
8 53 14036878 32 1175141 20 2107274 93 30 R$2.505.637,20 7,56%
9 49 14036878 45 1175141 5 2107274 51 25 R$1.476.359,90 7,03%
10 73 14036878 84 1292655 75 6321822 7 20 R$2.760.948,14 8,01%
11 76 15440566 9 1057627 70 4214548 47 25 (R$938.560,54) 5,41%
12 92 16844254 57 1175141 8 2107274 71 25 (R$1.331.015,70) 5,19%
13 31 14036878 76 1292655 14 2107274 15 20 R$1.446.832,15 7,18%
14 87 15440566 17 1057627 7 2107274 73 25 (R$1.429.552,50) 5,05%
15 43 14036878 100 1410169 90 6321822 90 30 R$6.474.556,19 9,69%
16 8 11229502 51 1175141 62 4214548 55 25 R$4.774.727,45 9,81%
17 36 14036878 97 1410169 54 4214548 1 20 R$3.451.767,62 8,62%
18 16 12633190 47 1175141 36 4214548 20 20 R$2.159.700,48 7,82%
19 44 14036878 96 1410169 71 4214548 69 25 R$4.971.801,04 9,25%
20 85 15440566 78 1292655 9 2107274 68 25 R$1.574.896,69 7,01%
21 31 14036878 25 1175141 9 2107274 52 25 R$1.476.359,90 7,03%
22 45 14036878 90 1410169 60 4214548 36 25 R$4.971.801,04 9,25%
23 7 11229502 43 1175141 75 4214548 54 25 R$4.774.727,45 9,81%
24 22 12633190 9 1057627 61 4214548 10 20 R$811.823,01 6,69%
25 44 14036878 99 1410169 22 2107274 87 30 R$5.740.760,69 9,48%
26 46 14036878 81 1292655 91 6321822 42 25 R$3.960.568,40 8,51%
27 15 12633190 64 1175141 44 4214548 87 30 R$4.276.222,75 8,79%

Na analise de risco do sétimo cenario também ogtoper utilizar a média aritmética dos
lucros liquidos obtidos no periodo de 25 anos (R$3.141,00). Neste cenario, o risco do VPL ser

negativo é significativo, variando de 15 a 20%.

O risco do projeto foi medido através da variahiid do fluxo de caixa inicial, avaliando-se
a chance do projeto tornar-se inaceitavel devidoyi@w do risco associado. Dessa forma, os
cenarios que apresentam o valor presente liquiarpo a zero sdo mais arriscados do que aqueles
gue apresentam maior folga nesse parametro. Assiroenarios que apresentaram VPL positivo
podem ser considerados atrativos para os investigddesde que consideradas as configuragdes do

projeto estudadas.

CONCLUSOES

Na andlise de viabilidade econémica na condicaaedteza, 0 processo de pirblise para
RSU néo se mostrou atrativo devido aos altos cugiesacionais e 0s impostos sobre a venda de

energia elétrica e fertilizante. Porém, na analigee sensibilidade, alguns parametros foram
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modificados no fluxo de caixa financeiro, os quamgpactaram diretamente na viabilidade do

negocio.

A pesquisa possibilitou 0 estudo de varios cendvas viabilidade econbémica de uma
planta de pirdlise para o tratamento de RSU para widade brasileira de médio porte.
Considerando a possibilidade da integracdo com maiscipios para complementar o volume de
matéria prima, a absorcdo do custo do transpodeREl até a usina de pirdlise e 0 aumento do
preco de venda da energia elétrica, ou ainda gdsede impostos, 0 projeto € uma alternativa
rentavel, ao passo que além dos beneficios econénaglanta de pirdlise possibilita a eliminacéo

do passivo ambiental gerado pelos aterros sarstario

Este estudo traz contribuicbes ao conhecimentotam aistema de manejo dos RSU no
municipio; e os dados obtidos com a andlise deilidatle econémica poderdo subsidiar o

planejamento de novas politicas publicas direciasa setor.
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