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RESUMO
Os estudos de viabilidade técnico econdmica sao elementos primordiais
para a viabilizacao de projetos de saneamento, inclusive de incineracdo de
residuo solido urbano com recuperacao energética. O artigo teve como base
0s padrées para estudos de viabilidade técnico econdmica conforme Portaria
n° 557 do Ministério das Cidades, previstos na lei n° 11445 que estabelece
diretrizes nacionais para 0 saneamento bdsico. Foram realizadas visitas
técnicas em quatro incineradores em operacao na Suica e dois em Portugal,
com o objetivo de estabelecer um benchmarking para referenciar a analise
da aplicacao da Portaria, a identificacdo dos fatores criticos que dificultam a
adocdo dessa tecnologia no Brasil, assim como as acdes necessarias para a
viabilidade técnico-econémica do incinerador. Os principais fatores criticos
identificados foram a localizacao da planta, o efeito Not in My Backyard, a
concepgao de conflito entre reciclagem e incineracdo, o elevado investimento
inicial, o risco de adogao de tecnologias ja superadas, a falta de experiéncia
e mao de obra capacitada local, a variacdo e sazonalidade na alimentacéo
de residuo solido urbano, a volatilidade do preco da energia no mercado, as
receitas minimas para viabilidade financeira, a adequacao do arcabouco legal
e a selecao de modelo de negdcio adequado.

Palavras-chave: residuos solidos; incineracdo; estudo de viabilidade técnica
econdmica; Portaria n® 557, Ministério das Cidades.
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ABSTRACT
Technical-economic feasibility studies are essential elements for making
sanitation projects feasible, including projects of MSW incinerators with energy
recovery. Thisarticleis based onthe reference standards for technical-economic
feasibility studies according to Ordinance No. 557 (2016) of the Ministry of Cities,
provided for in Law No. 11445, which establishes national guidelines for basic
sanitation. Technical visits were carried out in four incinerators in Switzerland
and two in Portugal in order to establish a benchmark to reference the
analysis of the application of the Ordinance, the identification of critical factors
that hinder the adoption of this technology in Brazil, as well as the necessary
actions for technical-economic feasibility. The objective of this article is to
propose an adaptation of the technical-economic feasibility studies model of
the Ordinance for a MSW incinerator project with energy recovery, identifying
the critical factors and actions related to the financial-economic viability that
hinder the adoption of this technology in Brazil. The critical factors identified
were the location of the plant, the Not in My Backyard effect, the concept of
conflict between recycling and incineration, the high initial investment, the
risk of adopting technologies that have already been overcome, the lack of
experience and hands of qualified local work, variation and seasonality in
MSW supply, volatility in the price of energy in the market, minimum revenues
for financial viability, adequacy of the legal framework, and selection of an

appropriate business model.

Keywords: solid waste; incineration; techno-economic feasibility study:
Ordinance No. 557, Ministry of Cities.
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INTRODUCAO

O tratamento adequado e a destinagio final do residuo sélido urbano (RSU)
ainda ¢ um grande desafio em paises em desenvolvimento, onde a universali-
zagdo de aterros sanitérios é a prioridade. Na América Latina e Caribe, cerca
de 27% das 541.000 t/dia coletadas sdo dispostas de forma inadequada (UN
ENVIRONMENT, 2018). No Brasil, estima-se que 40% dos residuos coletados
sdo dispostos de forma inadequada (SNIS, 2018; ABRELPE, 2019). Ji em paises
desenvolvidos, o tratamento dos RSU tem padrdes elevados. Na Unido Europeia
(UE), por exemplo, das 250 milhées de toneladas anuais de RSU, 47,8% sao
recicladas (incluindo compostagem e digestao anaerdbia de orgénicos), 27,4%
sdo tratadas em incineradores com recuperagio energética e 24,8% dispostas
em aterros sanitarios (EUROSTAT, 2020).

Sdo mais de 492 incineradores com recuperagdo energética ativos na
UE, com geragdo potencial acima de 35 milhoes de MWh de energia por ano
(CEWEP, 2017). Globalmente, mais de 200 incineradores atualmente em cons-
trugdo estardo operacionais até 2023, a maioria em paises desenvolvidos (UN
ENVIRONMENT, 2019). Ha um inicio de movimento para instalagao de inci-
neradores na América Latina (ONU MEDIO AMBIENTE, 2018), inclusive no
Brasil, onde ja existem quatro projetos em andamento nas regides metropoli-
tanas de Sdo Paulo e Rio de Janeiro. Por isso, é fundamental que se tenha uma
melhor compreenséo da sua adequabilidade as condigdes do pais e os obstacu-
los a serem superados para evitar projetos que consumam recursos elevados e
que possam nao atender os objetivos a que se destinam.

O presente artigo teve como objetivo fazer uma analise critica sobre os
padrdes para realizagdo de estudos de viabilidade técnico-econdmica (EVTE)
estabelecidos nas normas de referéncia da Portaria n° 557 do Ministério das
Cidades (BRASIL, 2016), e de se estabelecer um benchmarking para referen-
ciar a analise da aplicagdo da Portaria e identificar as adequagdes e comple-
mentagdes e fatores criticos a serem superados e agdes necessarias relacio-
nadas a viabilidade técnico-econémica que dificultam a adogao dessa tec-

nologia no Brasil.

METODOLOGIA

A base do trabalho sdo as normas de referéncia, de natureza orientativa, para a
elabora¢do de EVTE de acordo com a Portaria n° 557, do Ministério das Cidades,
de 2016, previstos no art. 11, item II, da Lei n° 11.445, de 2007 (BRASIL, 2016),
que estabelecem diretrizes nacionais para o saneamento bésico, considerando
oito etapas (Figura 1).

As proposi¢des de complementagdo das normas e sua adequagdo para
EVTE para incineradores de RSU no Brasil foram estabelecidas a partir de um
referencial tedrico, através de pesquisa bibliografica e do estabelecimento de
benchmarking, a partir de visitas técnicas realizadas em 2017 e 2018 a quatro
incineradores de RSU na Suiga e dois em Portugal. Dados de geragéo e trata-
mento de RSU em 2015 nos dois paises estdo na Tabela 1 e as principais carac-
teristicas dos incineradores na Sui¢a e em Portugal sdo mostradas na Tabela 2.

As visitas as instala¢des dos incineradores foram seguidas de reunides
para uma discussao mais aprofundada com técnicos especializados. Também
foi realizada, na Universidade do Estado do Rio de Janeiro, uma reuniio com
um consultor suico sobre a problematica do uso de incineradores no Brasil.

As oito etapas da Portaria n° 557 (Figura 1) foram avaliadas sequencial-
mente, considerando-se os principais aspectos envolvidos na utilizagio da inci-
neragdo em sistemas de gerenciamento de RSU e analisados os fatores criticos
para viabilidade financeira de um projeto de incinerador no Brasil. A etapa 8
da Portaria, de avaliagdo financeira, mereceu uma abordagem mais detalhada

e aprofundada.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Estudo da regionalizacao
O estudo de regionalizagdo ¢é utilizado para definir a escala adequada para a
prestagdo de servigos e avaliar o dimensionamento apropriado para o empreen-

dimento, considerando a escala econdmica apropriada e a possibilidade de

Estudo da Estudo da E\/S;gi%gs Esctjigsdgs
regonalizacao demanda investimentos despesas

Fonte: Adaptada da Portaria n® 557 (2016).
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Figura 1 - Etapas para realizacdo de estudo de viabilidade técnico-econémica.

Tabela 1- Geragdo e tratamento de residuo sélido urbano em 2015 (milhares de toneladas).

665 765 974

Portugal 4710

2307

Suica 6030 1256

1924 2850 0

Fonte: elaborada pelos autores com base em Eurostat (2016).
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Tabela 2 - Caracteristicas dos incineradores nas visitas técnicas realizadas na Europa.

Suica Suica Suica Suica Portugal Portugal
Nome local da Planta SI6 Lgs Centre TRIDEL KVA Oftringen KVA Hagenholz LIPOR VALORSUL
Cheneviers

1993 2006 1992 2010 1999 2004

696 468 192 720 1280 2000
231799 156000 64000 240000 441600 662000
106000 60000 54000 338000 197000 300000
250000 260000 160000 250000

Ordonnance sur la protection de I'air (OPair) (OFEV, 2018)

Diretiva 2010/75/CE (UE, 2010)

3 2 1 2 2 3
T6taLy e s e 7 7
Grelha Movel
RO+ FL RO+ FE RO RO RO RO
Tarifa (€/t)? 100 190 100 100 20 24
CAPEX (US$/t)? Valores nao fornecidos 435 423

' nova linha ou atualizacao; % gate fee cobrado para recepgao do RSU bruto; * valores atualizados para 2016; RO: rodovidrio; FL: fluvial; FE: ferrovidrio; RSU: residuo solido urbano.

Fonte: Préprio autor (visitas técnicas 2017 e 2018).

consorciamento entre municipios (BRASIL, 2016). A Tabela 3 mostra os prin-
cipais fatores a serem considerados na localiza¢do de um incinerador de RSU.

A proximidade de polos industriais e de subestagdo de energia elétrica é
bastante relevante para reduzir perdas por dissipagdo da energia a ser comer-
cializada, que tem peso significativo na receita de incineradores de RSU.

As questoes relativas ao acesso a area podem ser importantes no planeja-
mento do transporte dos residuos. Entre as plantas visitadas na Suica, duas ope-
ram com outros modais além do rodoviério, o SIG (fluvial) e Tridel (ferrovidrio).
Embora seja comum encontrar regulamentos rigidos para localizar instalagoes
de gerenciamento de RSU em areas densamente povoadas, na UE, diversas
plantas estdo localizadas no centro de cidades como Paris, Viena, Copenhague
etc. (COELHO, 2020). Na China, a maioria das plantas estdo localizadas nos
centros urbanos mais desenvolvidos economicamente (ZENG et al., 2013).

Outro fator critico pode ser a rejeigdo da comunidade com base em argumentos
como disturbios causados pelo aumento do trafego, principalmente a noite, os odores,

e 0 mais importante, a percepgao de que a saude estara em risco (COELHO, 2020).

Estudo da demanda

A expectativa de demanda pelos servigos deve ser referenciada em estudos
populacionais para um horizonte de trinta anos com proje¢des de quantitati-
vos de residuos coletados e populagio a ser atendida para cada periodo de con-
trato, incluindo também andlises de sensibilidade dos mesmos (BRASIL, 2016).
No caso do incinerador, além da demanda por tratamento de RSU, deve-se con-
siderar a demanda por energia elétrica e/ou térmica. Segundo o CEWEP (2017),
a recuperagdo total de energia de um incinerador moderno é de 50 a 70% do
contetdo energético dos RSU, dos quais 15 a 25% sdo energia elétrica e o res-
tante ¢ energia térmica, com a proporgio variando de acordo com as deman-
das locais. Nas plantas de Portugal, ¢ feita essencialmente a conversio elétrica

enquanto na Suiga sao recuperadas energia elétrica e principalmente térmica.

u]
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Tabela 3 - Fatores a serem considerados na localiza¢ao de incineradores.

Principais Fatores Justificativas

Proximidade do centro de

massa gerador de RSU Custos de transporte

Proximidade de polos

) . Comercializacao de energia térmica
industriais

Acesso ao sistema elétrico Comercializacao de energia elétrica

Acesso a drea Vias de acesso, fluxo rodoviario e transito local

Legislacao local Restricbes no zoneamento da cidade

Custo da area Valor gue compde o investimento inicial

Local de disposi¢do da escoria Disponibilidade de aterro sanitario

Proximidade de areas

: . Rejeicao da comunidade
residenciais

RSU: residuo solido urbano.
Fonte: elaborada pelos autores com base em Chirico (1996), GIZ (2017) e Coelho (2020).

Segundo diversos autores, os valores de geragdo de energia nas plantas
atuais podem variar entre 400 e 700 KWh por tonelada de RSU nos paises
desenvolvidos e de 300 a 400 KWh nos em desenvolvimento, em fungio de
diferencgas do poder calorifico dos residuos (MARTIN et al., 2017; YAN et al,,
2020). Nos dados de benchmarking levantados em Portugal e na Suiga fica claro
a maior recuperagio energética neste ultimo, onde o poder calorifico dos resi-
duos tratados é cerca de 55% maior (de 12 para 7,7 MJ/kg).

E possivel que a taxa de reciclagem de materiais secos possa interferir no
poder calorifico inferior (PCI) dos residuos a serem incinerados e dar mar-
gem a uma discussao sobre conflito entre a reciclagem e o uso de energia dos

RSU, podendo ser um fator para o ndo uso da incineragdo em varios paises
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(CUCCHIELLA et al., 2012; GIZ, 2017). Os paises da UE que mais utilizam
incineradores de RSU apresentam também elevados indices de reciclagem,
demonstrando que a tecnologia de incineragao é compativel com a reciclagem
(EUROSTAT, 2016). Os dados da Tabela 1 mostram que em Portugal, onde sdo
incinerados 21% dos RSU gerados, a taxa de reciclagem é de 16%, e na Suiga,
que incinera 47% do total, ela atinge um padrao de 32% dos RSU. No Brasil, é
importante considerar a prioridade da reciclagem antes dos tratamentos, con-
forme ja estabelecida na Politica Nacional de Residuos Solidos (PNRS).

Embora a preocupagdo com os postos de trabalho de trabalhadores que
atuam na catagao e triagem de materiais reciclaveis em muitos municipios bra-
sileiros merega sempre ser considerada (COELHO, 2020), os indices de recicla-
gem (residuos secos) de 7% no pais (SNIS, 2018) indicam uma margem muito
grande de residuos que poderiam ser considerados para projetos de incineragio
sem que ocorram impactos significativos para os “catadores”.

Em paises onde ha metas estabelecidas de desenvolvimento sustentavel,
a incineragdo de RSU com recuperagdo energética contribui para melhorar o
padrio da geragdo de energia renovavel e para a redugao de impactos ambien-

tais (IEA, 2013; BRUNNER & RECHBERGER, 2015).

Estudo de valor do investimento

O CAPital EXpenditure (CAPEX) dos incineradores sdo as despesas de capital
ou investimentos, e referem-se ao somatério dos custos relacionados ao pla-
nejamento e constru¢do do projeto (CAPEX = C = Z?:;Ci)' O CAPEX dos
equipamentos ¢é influenciado pelo tipo de energia que se pretende recuperar
(MAISIRI et al., 2015). Com base nos valores médios obtidos nas visitas téc-
nicas, do CAPEX total, os equipamentos de processamento térmico (incinera-
dor/caldeira) (C;) representam 35%, os equipamentos de produgdo de energia
(turbinas e geradores) (C,) representam 10%, o sistema de tratamento de gases
de combustio (C;) representam 25%, as obras civis (C,) representam 20% e os
demais elementos (aquisi¢ao do terreno, documentagio, equipamentos para
processamento de cinzas, transmissdo elétrica etc.) (Cs) representam 10%.
Também devem ser quantificados os custos das medidas mitigadoras e com-
pensatorias de carater social e ambiental que, opcionalmente, ao invés de fazer
parte do CAPEX, podem estar incluidos nos custos e despesas (BRASIL, 2016).

As melhores praticas de incinera¢do recomendadas pela European
Commission (2019) incluem padrdes sobre o uso da tecnologia, o projeto e
construgio da planta, a manutengdo/ operagio e desativagdo, e o controle dos
padrdes de emissdes atmosféricas, efluentes e residuos do processo. A com-
bustdo em grelha, utilizada nos seis incineradores visitados, ¢ uma tecnologia
comercialmente comprovada em uso hd mais de 130 anos e a mais utilizada
mundialmente em relagdo a outras tecnologias de processamento térmico de
RSU (IEA, 2013; CHALIKI et al., 2016; MARTIN et al., 2017). Na UE, 90% das
plantas usam incineragdo de grelha assim como mais de 800 instalagdes em
todo o mundo (IEA, 2013).

Com base nos dados de 2013, corrigidos anualmente, o CAPEX dos incine-
radores na Europa esta na faixa de US$ 710 a 1.065 por tonelada da capacidade
anual, com um valor médio da ordem de US$ 880/t (cerca de R$ 4.500,00/t)
(CEWEP, 2011; O’BRIEN, 2013; THEMELIS et al., 2013). Nas visitas técnicas,
ndo foi possivel obter os valores de CAPEX dos incineradores da Suiga, mas
o projeto da planta de Lucerna/Perlen (Suiga) esta acima de US$ 1.000/t da
capacidade anual (HZI, 2016). Conforme pode ser visto na Tabela 2, os valo-
res de CAPEX dos incineradores de Portugal tem valores de US$ 435/t (Lipor)
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e US$ 423/t (Valorsul) (ABRANTES, 2016), quase 50% menores do que a
meédia da UE. Isto se explica em fung¢do de uma politica de estado da UE com
investimentos a fundo perdido para os paises membros menos desenvolvidos
para os setores de infraestrutura e servigos (inclusive na gestao de RSU), com
o objetivo de reduzir as desigualdades na regido como um todo. De acordo
com a CRI (2014), o CAPEX médio de incineragdo com recuperagio de ener-
gia na China ¢ de US$ 228/t, consideravelmente menor do que os valores da
UE. Na China, além da méo de obra ser mais barata quando comparada com a
Europa e o Brasil, as empresas de rede elétrica sdo obrigadas a comprar a ele-
tricidade gerada pelos incineradores de RSU a um prego diferenciado subsi-
diado do governo (CRI, 2014).

Os elevados valores iniciais de CAPEX podem representar um fator critico
para aimplementagio de incineradores nos paises em desenvolvimento. Ha que
se estar atento a projetos de menor CAPEX que podem implicar em padrées de
emissoes inferiores com tecnologias superadas (DORN et al., 2012). Os proje-
tos de baixo CAPEX podem, por exemplo, ndo empregar sistemas adequados
de tratamento de gases de combustdo, utilizar ago e refratérios de baixa qua-
lidade nos componentes da planta (ex.: forno), além de aumentarem o risco
de quebras ndo planejadas, ou aumento da corrosio de componentes criticos,
levando, com isso, a uma vida util operacional mais curta da planta (GIZ, 2017).
Em consequéncia, pode haver um aumento dos custos de opera¢do e manuten-
¢do, além de uma possivel redugdo da taxa de utilizagdo da operagéo da planta,
impactando o fluxo de entrada das receitas.

A reducéo da taxa de juros de financiamento a ser obtida é um fator critico
para viabilizagio financeira de projeto de incinerador. Os custos e investimen-
tos ao longo do tempo trazidos a valor presente sdo diretamente influenciados
pela taxa de juros bancéria adquirida para o financiamento. Portanto, a viabi-
lidade econdmica de um projeto de grande aporte de capital, como o incinera-

dor, depende diretamente do nivel de taxa de juros obtida.

Estudo dos custos e despesas
O OPerational EXpenditure (OPEX) sdo os gastos no horizonte da vida util do
empreendimento (em geral 30 anos para incineradores) contemplando estima-
tivas dos principais componentes dos custos operacionais e despesas adminis-
trativas, pressupondo a prestagdo do servico em regime de eficiéncia (BRASIL,
2016). As estimativas do OPEX devem ser fundamentadas com premissas, de
preferéncia com uso de referéncias mundiais e/ou por meio de cotagdes atua-
lizadas de fornecedores disponiveis no mercado. Os custos tributdrios devem
ser discriminados e obedecer a legislagdo vigente local (BRASIL, 2016). A esti-
mativa do OPEX total (OPEX =0 = ZL] Oi) tem como principais elementos:
operagao e manutencdo (O;), mao de obra (prépria e terceiros) (O,), combus-
tiveis (Os), insumos (O4), logistica de destinagao dos rejeitos (Os), seguros
(Os), despesas gerais administrativas (DGA) (O-), impostos (custo tributdrio)
(Os) (EHRHARDT & BRIGHAM, 2010), e provisionamento do custo de des-
mobilizagao (O,). Comparado com outras tecnologias de tratamento de RSU,
o incinerador envolve um grande investimento de capital (CAPEX) e também
elevado OPEX (ZHANG et al., 2015), o que é um fator critico para a sustenta-
bilidade financeira do projeto.

A caracteristica térmica dos RSU é um fator critico na industria da incine-
ragdo e tem que ser analisado antes da escolha da tecnologia (COELHO, 2020).
Se a composi¢do dos RSU de entrada for diferente daquela para a qual a planta

foi projetada (por exemplo, menor PCI), os componentes da planta podem
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degradar mais rapido e pode haver dificuldades para atender aos padroes rigo-
rosos de emissdes, além da necessidade de gastos com combustiveis auxiliares
(GIZ,2017). As caracteristicas também estdo sujeitas a variagdes sazonais, que
podem afetar a incinerabilidade dos RSU e devem ser analisadas previamente.
Nos incineradores de Lipor e Valorsul é requerido, com frequéncia, o uso de
combustivel auxiliar, uma vez que o PCI do RSU ¢é baixo.

O ntiimero médio de empregos diretos criados por uma planta de incine-
ragdo na Europa é de 62 (CHALIKI et al., 2016). Dos incineradores visitados,
os incineradores de Lipor e Valorsul tem 45 e 71 funcionarios respectivamente,
enquanto na Suiga o nimero médio de funcionarios ¢ inferior a 50. A falta de
experiéncia e mio de obra capacitada local para a operagéo da planta irdo adi-

cionar um desafio extra (COELHO, 2020).

Estudo das receitas

A analise das receitas deve considerar o ciclo de vida util do projeto (30 anos)
e deve contemplar a quantificagdo das receitas emergentes da prestagao dos
servicos (BRASIL, 2016). A receita total (Receita = R = Z;Ri) corresponde
aos acréscimos de beneficios econdmicos relativos as operagoes (FAS, 2002).
As principais fontes de receita para um incinerador so a tarifa recebida por
tonelada de RSU tratado (R;), a venda de eletricidade (R;) e/ou energia tér-
mica (Rs), a venda de metais (escdria) (R4), e a comercializagao das cinzas resi-
duais para fins de construgio civil (Rs), sendo esta alternativa dependente de
legislagdo local. Além disso, podem ocorrer potenciais receitas adicionais dos
créditos de carbono gerados (Rs). Mas como essas receitas, por si s6, podem
nao ser suficientes para a viabilidade financeira, podem ser entdo necessérias
taxas adicionais ou subsidios governamentais para cobrir os custos (GIZ, 2017).

A redugao da volatilidade do prego de venda de energia e a adequagéo da
tarifa recebida por tonelada de RSU tratada sdo fatores criticos para a viabi-
lidade econdmica. A volatilidade do prego da energia elétrica no mercado é
consequéncia do modelo de comercializagdo (no caso do Brasil é através de
leildes regulados periddicos) e impacta diretamente a projegdo de receitas
para a viabilidade econdmica, podendo ser mitigada por meio de contratos de
fornecimento de energia de longo prazo, como no caso dos incineradores de
Portugal. Alguns paises assimilam RSU a um recurso renovavel e qualificam
o incinerador nos subsidios & energia verde como Portugal (COELHO, 2020).
Os incineradores Valorsul e Lipor possuem subsidio de tarifa especial “verde”
da eletricidade produzida no valor de 85 euros/MWh. Na China, a rede elétrica
¢ obrigada a buscar eletricidade gerada pelo incinerador a um prego especial
que inclui um subsidio (CRI, 2014). O Reino Unido, a Italia e a Espanha, entre
outros, apoiaram a incineragdo por meio de pregos elevados para a eletrici-
dade gerada nas plantas.

Em relagio a tarifa recebida por tonelada de residuo tratado, o valor minimo
para a viabilidade financeira do incinerador pode ser superior ao praticado
para disposicdo dos RSU em aterros em operagao no pais. Nos EUA os valo-
res médios das tarifas para incineragdo de RSU sdo da ordem de US$ 60-110/t
(EREEF, 2017), no Reino Unido de 104 US$/t (WRAP, 2018) e na Suécia é de
US$ 84/t (WORLD ENERGY COUNCIL, 2016). Nos incineradores da Suica, as
tarifas sdo acima de US$ 100/t. Em Portugal, as tarifas estdo entre 27-40 US$/t,
inferior 8 média da UE, em fungdo do pais possuir uma média salarial inferior;
de néo haver imposto sobre residuos ou aterros; além de grande parte do finan-
ciamento para infraestrutura ter sido financiado pela UE ou fornecidas baixas

taxas de juros pelo banco europeu de investimento.
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Avaliacdao econémico-social

Em projetos com impacto direto em mais de cem mil pessoas, recomenda-
-se a elaboracdo de estudo econdmico-social que contemple os aspectos rela-
cionados a identificagdo de beneficios e custos econdmicos, a estimativa das
externalidades positivas e negativas do projeto, e a identificagdo do custo de
oportunidade do poder publico, por meio da taxa de desconto social ou outro
meétodo tecnicamente justificado (BRASIL, 2016). A tecnologia de incinera-
¢do de quarta geragao, vigente hoje e utilizada nos seis incineradores visita-
dos, emprega uma série de equipamentos responsaveis pela redugao da emis-
sao e remogao de outros poluentes como os éxidos de nitrogénio, dioxinas
e furanos, com controle ambiental marcado por legislagdes mais restritivas
(NZIHOU et al., 2012).

Na UE, a diretiva 2010/75/CE (Prevengio e Controle Integrado da Poluigio
- IPPC) visa reduzir as emissoes no ar, solo, dgua e terra e prevenir a geragao de
residuos, a fim de alcan¢ar um alto nivel de prote¢ao do meio ambiente, esta-
belecendo limites de emissao especificos (UE, 2019). A legislagao Suiga (OFEV,
2018) e a diretiva 2010/75/CE da UE, aplicadas aos incineradores visitados, sdo
dos padrdes mais rigorosos para a incineracao de RSU no mundo, com padrdes
dificeis de serem atendidos pelos paises em desenvolvimento (YAN et al., 2020).

A incineragao de residuos no Brasil esta sujeita as disposigdes da resolugao
CONAMA n° 316, que regulamenta os métodos de tratamento térmico de resi-
duos e estabelece os limites dos parametros de emissoes (BRASIL, 2002) menos
rigorosos que a UE. Por outro lado, a resolugdo n° 079 da Secretaria do Meio
Ambiente do Estado de Sao Paulo (SMA/SP) estabelece os limites dos para-
metros para o controle da emissdo de poluentes em plantas de processamento
térmico de RSU (SMA, 2009) tao restritivas quanto as preconizadas pela UE.

O incinerador da Tridel (Suiga) obteve valores médios dos parametros
(acido cloridrico, acido fluoridrico, diéxido de enxofre, nitrogénio amoniacal,
mercurio, cddmio, chumbo + zinco e monoxido de carbono) no minimo 88%
abaixo dos limites estabelecidos pelas legislagdes Suica e europeia nos anos
de 2017, 2018 e 2019 (TRIDEL, 2019). A legislagiao ambiental, em paises em
desenvolvimento, tem padrdes de exigéncias, em certos parametros, inferiores
aos da UE, como por exemplo: as particulas inalaveis PM;, 24 h (em pLg/m?):
50 (EU), 150 (China), 150 (Brasil), 120 (México), 110 (India); e a PM;o MMA
(Média Anual Aritmética) (em ug/m?): 40 (UE), 70 (China), 50 (Brasil), 50
(México), 60 (India).

No tocante & questio social, a implementacéo de incineradores nos paises em
desenvolvimento apresenta desafios como os relacionados a aceitagéo por parte da
populagéo local, que desconhece a tecnologia e a vé como uma fonte de poluigao
(VERGARA & TCHOBANOGLOUS, 2012). Com isso, a adequagéo do arcabougo
legal se torna um fator critico, sendo a implementagao de uma legislago nacional
tao restritiva quanto as estabelecidas pela UE, um pré-requisito para a introdu-
¢do dos incineradores nos paises em desenvolvimento (UN ENVIRONMENT,
2019). A legislagdo deve cumprir os limites de emissdes reconhecidos interna-
cionalmente para evitar danos ao meio ambiente e a saude publica (GIZ, 2017).
Para isto, um importante desafio ¢ o apoio politico, pois ¢ a base para qualquer

avango no gerenciamento de residuos (RAGOSSNIG & VUJIE, 2015).

Estudo do modelo de negdcio
A Portaria n° 557 recomenda que o estudo do modelo de negdcio contemple a
analise das alternativas e a avaliagdo dos diversos modelos contratuais, incluindo

a justificativa do modelo contratual escolhido e demonstrando suas vantagens
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sociais (BRASIL, 2016). Com as restri¢des no investimento ptiblico nos paises em
desenvolvimento, cada vez mais as Parcerias Publico Privadas (PPP) vém sendo
instrumentos de viabilizagdo de projetos de saneamento basico. Um modelo de
negdcios adequado ¢ essencial para atrair investidores privados, em especial,
nos paises em desenvolvimento que possuem limita¢des or¢amentarias para
o investimento publico. Diferentes modelos de negdcios estdo em vigor em
diferentes paises e cidades. A incineragdo na UE comegou praticamente no
setor publico, com a exce¢do da Franga, entretanto, pode ser detectada uma
tendéncia de amplo envolvimento do setor privado especialmente no campo
da energia (MASSARUTTO, 2007). Na China, ndo houve participagio piblica
quando as plantas de incineragdo foram desenvolvidas inicialmente (ZHANG
et al., 2015). Todos os incineradores visitados na Suiga sdo empresas publicas
e os de Portugal sdo atualmente de empresas privadas.

PPPs tém diferentes caracteristicas nos modelos de negécios em fungéo das
especificidades de cada pais e dependem do or¢amento financeiro e do nivel em
que o poder publico esta disposto e seja capaz de subsidiar o incinerador para
assegurar a viabilidade a longo prazo (YAN et al., 2020). Existe uma lacuna na
literatura internacional sobre evidéncias de diferenca de desempenho entre sis-
temas operados por servigos publicos e privados e qual seria mais apropriado
para situagdes especificas (SOOS et al., 2017). Provavelmente, uma combinagio
de prestadores de servigos publicos e privados pode contribuir para uma estru-
tura mais resiliente para solugdes de gestdo sustentével e o sucesso do projeto
deve atender aos interesses da sociedade e de ambos os setores (PASIN et al.,
2003). Nos Emirados Arabes Unidos, o projeto de duas plantas de incineragio,
num total de 1.500.000 t/ano de capacidade com geragdo de 150 MW de eletri-
cidade, sera executado através de PPP (ECOPROG, 2020).

Uma das vantagens das PPPs é que elas viabilizam projetos financeiramente,
sendo os riscos de conclusio e resultados compartilhados com o governo e o
operador/investidor privado (UN ENVIRONMENT, 2019). Utilizando essas
parcerias, o governo continua atuando de acordo com o contrato de concessao
administrativa na modalidade patrocinada ou administrativa (CARVALHO
FILHO, 2016). Apesar disso, apenas 15 % das concessdes e projetos de PPP

propostos no Brasil terminam na assinatura dos contratos (FIRJAN, 2019).

Avaliacao financeira
Embora a Portaria n° 557 apresente os principais elementos recomendados
para a avaliagdo financeira (etapa 8 da Figura 1), existem lacunas que exi-

gem uma melhor orientagdo. Assim, é apresentada uma proposta de itens

complementares para a realizado da analise financeira, elencados na Figura 2

e discutidos na sequéncia.

Parametros operacionais

Para estabelecer os fatores basicos considerados no estudo do valor do investi-
mento é necessario, preliminarmente, realizar uma avaliagdo da capacidade e
desempenho do projeto do incinerador. Os principais pardmetros operacionais
e financeiros de projeto sdo: (a) capacidade da planta (t/ano); (b) numero de
linhas (qtd); (c) vida util da planta (anos); (d) periodo de construgdo (anos);
(e) capacidade de processamento da planta por linha (t/ano/linha); (f) dispo-
nibilidade da planta (%); (g) PCI médio dos residuos (GJ/t); (g) eficiéncia da
geracdo de eletricidade (%); (h) eficiéncia da geragdo de vapor (%); capacidade
de projeto da planta (MW); (i) poténcia total de saida (kWh/t); (j) consumo
de planta (kWh/t); (1) eletricidade para venda na rede (kWh/t); e (m) méao de

obra total (qtd propria + terceira).

Premissas financeiras

As premissas basicas de entrada para um modelo financeiro das plantas de inci-
neragio devem ser estabelecidas e utilizadas no cendrio base na analise financeira,
sdo elas: (a) custo de capital (CAPEX) por tonelada ($/t); (b) custo de manutengao
(% do custo do capital); (c) custo por tonelada tratada ($/t); (d) prego de venda
da eletricidade ($/kWh); (e) preco de venda de metais ferrosos ($/kg); (f) preco
de venda de metais ndo ferrosos ($/kg); (g) taxa de depreciagdo (%); (h) taxa de
desconto (taxa de longo prazo) (%); (i) projecdo de inflagao (%); (j) taxa de juro
(%); (1) impostos (%); (m) percentual do CAPEX financiado por uma institui¢ao
financeira (%); (n) custo médio do trabalho ($/pessoa/ano); (o) despesas gerais

administrativas; (p) custo de produtos quimicos ($/kg/t) e; custo da agua ($/L/t).

Elaboracdo da Demonstracdo

de Resultados de Exercicio

Sao calculados considerando o fluxo de caixa dos investimentos, os custos
(fixos e varidveis), as despesas e as receitas, estruturadas em uma Elaboragéo
da Demonstragdo de Resultados de Exercicio (DRE)! para 30 anos. O custo
do ciclo de vida de um ativo pode ser significativamente superior ao valor de
investimento inicial, e deve ser avaliado através da DRE logo na fase de projeto
(BESCHERER, 2005). A estruturagao da DRE deve incluir as divisdes relacio-
nadas ao modelo de negécio adotado segregando as responsabilidades finan-

ceiras e fiscais de entidades publico e privadas.

Premissas
financeiras

Parametros
operacionais

Elaboracao
da DRE

Fonte: Adaptada da portaria n® 557 (2016); Gitman e Zutter (2017).

8 - Avaliacdo financeira

Definicao
dos indicadores

Andlise
de risco

Andlise
de cenarios

Andlise
de sensibilidade

Figura 2 - Itens para realiza¢do da analise financeira.

'Instituido no artigo 187 da Lei 6.404/1976 (Lei das Sociedades por A¢des). No atual Cédigo Civil Brasileiro, a DRE corresponde ao “resultado econdmico’, cujo levantamento ¢ obriga-

torio conforme seu artigo 1.179.
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Definicao dos indicadores

Como base para anélises, o estudo financeiro pode focar, minimamente, mas
nao exclusivamente, nos indicadores tradicionais especificos para avaliacdo da
viabilidade financeira, a saber: Valor Presente Liquido (VPL), Taxa Interna de
Retorno (TIR) e retorno do investimento (Return Of Investiment — ROI) (ROSS
et al., 2018; GITMAN & ZUTTER, 2017), apresentados na Tabela 4.

O VPL de um projeto é definido como a soma algébrica dos valores descon-
tados do fluxo de caixa a ele associado. A TIR é a taxa de retorno exigida que,
quando usada como taxa de desconto, resulta em um VPL igual a zero (FILHO
et al., 2016; LEMES et al., 2016; ROSS et al., 2018). O ROI mede a quantidade
financeira de retorno de um investimento, em rela¢do ao custo do investimento
(GITMAN & ZUTTER, 2017). O VPL e a TIR sdo nomeados em grande parte
da literatura financeira como os métodos mais tradicionais na avalia¢io de pro-

jetos de investimentos (SCHROEDER et al., 2005).

Analise de sensibilidade

A analise de sensibilidade procura estimar o resultado final de acordo com osci-
lagdes das varidveis determinantes. Em um estudo de pré-viabilidade, pode-se
utilizar um grau de “imprecisdo” de até +/- 20% como base do or¢amento de
investimento (UNIDO, 2019). Uma varia¢ao do investimento inicial de +20%
pode ter um impacto de 153% a + 105% no resultado financeiro do projeto
(MASSARUTTO, 2015). A analise de sensibilidade de VPL, TIR e ROI pode ser
realizada considerando variagdo nas duas principais variaveis de receita (prego
de eletricidade e a tarifa por tonelada) que mais afetam o desempenho finan-
ceiro do projeto (em alguns paises pode ser considerado também o prego da
energia térmica). Uma escala de atratividade de investimento deve ser formu-
lada para analise dos resultados de sensibilidade de VPL, TIR e ROIL, podendo

adotar as faixas indicadas no Quadro 1.

Analise de cenarios

Além da andlise de sensibilidade, devem ser calculados resultados financeiros para
diferentes cendrios. O exercicio de planejar por cendrios ajuda a identificar possi-
veis estratégias (VAN DER HEIJDEN, 2009). Em fungao do nivel de significancia
dentre as diversas variaveis de um modelo financeiro do incinerador, pelo menos
dois cendrios devem ser considerados na andlise, envolvendo duas variaveis de
maior efeito/impacto no resultado financeiro, das quais sdo indicadas: (a) a varia-
¢do da taxa de juros do banco e (b) o nivel de CAPEX. A taxa de juros pode ser
definida como o prego do uso do dinheiro ao longo de um determinado periodo
de tempo (BAUMANN, 2004). O primeiro cendrio deve considerar uma taxa de

juros bancdria inferior a aplicada no cendrio base para o caso de obtengao de linhas

Tabela 4 - Principais indicadores tradicionais especificos para avaliacdo financeira.

Indicadores financeiros Férmula

. N — N FC‘
Valor presente liquido (em $) VPL=-1 +;—(1 O
n
_ o FC.
Taxa interna de retorno (em %) 2+ TIRY
Retorno do investimento (em %) ROI = {eettantuste) 100 - (Heafo M 03 00) 319

FC: fluxo de caixa; I: investimento inicial; R: receita; C: CAPEX; O: OPEX; t: tempo.
Fonte: elaborada pelos autores com base em Ross et al. (2018); Lemes et al. (2016);
Gitman e Zutter (2017).
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de financiamento junto aos bancos nacionais ou internacionais e no caso de ado-
¢do de algum tipo de incentivo publico pela redugdo de imposto de importagio.
O segundo cendrio considera uma redugdao no CAPEX para o caso de adogao de
algum tipo de incentivo pelo poder publico em termos de imposto de importa-
¢do e/ou adogdo de tecnologias de baixo custo frente as referéncias mundiais,
como ¢é o caso da China (CRI, 2014). Ambos os cenarios devem ser comparados

ao cendrio base e ranqueados de acordo com o desempenho de VPL, TIR e ROL.

Analise de risco

Os riscos constituem o conjunto de eventos capazes de comprometer o alcance
dos objetivos de uma organizagdo ou empreendimento (COSO, 2017; ISO, 2018),
e podem ser analisados a partir de uma faixa de variagio associada a cada ele-
mento do fluxo contabil, bem como de seus prazos (GITMAN e ZUTTER, 2017).
A identificagio dos riscos se baseia na oportunidade e na ocorréncia do evento
versus o impacto do mesmo (WALKER, 2013; AQLAN & ALIL 2014) e através da
abordagem de gerenciamento (CHOI et al., 2016) e monitoramento dos riscos
(WALTERS, 2007). Para os projetos de incineradores, pode-se utilizar como base a
quantificagdo dos riscos associados aos fatores criticos identificados e sintetizados

no Quadro 2, buscando compreender as causas, suas implicagdes e agdes propostas.

Resumo dos fatores criticos e agcdes propostas
O Quadro 2 apresenta um resumo dos principais fatores criticos e agdes pro-
postas relacionados a viabilidade financeira-econ6mica na implementagio de

incineradores de RSU com recuperagio energética no Brasil.

CONCLUSAO

O uso de incineradores em paises em desenvolvimento, como o Brasil, pode
contribuir para a gestiao de RSU, particularmente em grandes cidades onde haja
maiores dificuldades para ampliagdo do uso de aterros sanitérios. Entretanto, sua
implementacio ainda apresenta desafios a serem enfrentados como: a superagao
da rejeigao das comunidades a partir da determinagao de todas as externalida-
des positivas e negativas e, de comum acordo, o estabelecimento de medidas
mitigadoras e compensatorias; a confirmagdo do PCI dos residuos incinera-

dos ao longo da vida util do incinerador, alinhada com as estratégias do Plano

Quadro 1- Escala de atratividade proposta para andlise de sensibilidade.

Indicadores Critérios

VPL < O: investimento ndo financeiramente vidvel

O < VPL <7 do custo capital: vidvel mas ndo atraente
VPL

¥ < VPL <% do custo de capital: vidvel e atraente

Y2 do custo de capital < VPL: vidvel e mais atraente

TIR £10%: investimento nao financeiramente viavel

TIR 10% < TIR <15%: vidvel mas ndo atraente

TIR >15%: vidvel e mais atraente

ROI < 0%: investimento nao financeiramente viavel

ROI 0% < ROI < 5%: vidvel mas nao atraente

ROI > 5%: vidvel e mais atraente

VPL: valor presente liquido; TIR: taxa interna de retorno; ROI: retorno de investimento.
Fonte: Proprio autor.
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Quadro 2 - Fatores criticos e agdes propostas.

Estudo da
regionalizacao

Localizacao da planta

Acdes propostas

Dada a existéncia de multivaridveis, aplicar modelo matematico de otimizac¢ao logistica usando software de
programagdo linear e/ou sistema de informagao geografica

Efeito not in my backyard (NIMBY)

Estabelecer plano de comunicacao com todas as partes interessadas (autoridades, setor de residuos, setor de
energia e comunidade) para garantia na participacdo do processo desde a concepgao do projeto

Estudo da
demanda

Concepcao de conflito entre
reciclagem e incineragao

Aplicar a incineragdo em grandes centros urbanos desenvolvidos economicamente

Considerar a prioridade da reciclagem antes dos tratamento conforme estabelecida na PNRS, o que implica que
catadores continuarao a ser necessarios na implementacao e ampliacao da coleta seletiva nos municipios, o que
devera ser considerado nos projetos de incineradores

Estudo do valor
dos investimentos

Elevado capex inicial

Estabelecer linhas especificas de financiamento com ofertas de taxas de juros diferenciadas nos bancos de
desenvolvimento, para conseguirem atrair investidores privados e reduzir as despesas com o custo de capital

Avanco tecnoldgicos na reducdo dos precos das tecnologias por parte dos fabricantes de equipamentos para plantas

Incentivo fiscal com reducao de imposto de importagao

Risco de adogao de tecnologias ja
superadas ou que nao garantam
niveis adequados de emissdes

Avaliar tecnicamente as tecnologias disponiveis (Europa, China, EUA) em termos de eficiéncia e garantia de
controle de emissoes

Adotar boas pratica/recomendagdes previstas na BAT (EUROPEAN COMMISSION, 2019)

Estudo dos custos
e despesas

Falta de experiéncia e mao de
obra capacitada local

Estimular desenvolvimento de tecnologia/engenharia locais

Contratar especialistas internacionais a longo prazo e langar programa de capacitacao

Variacao na heterogeneidade e
sazonalidade nos rsus de entrada

Realizar estudo detalhado da caracteristicas dos residuos para adogao de tecnologias apropriadas no projeto

Estabelecer plano de contigéncia operacional para determinadas faixas de variacao

Estudo da receita

Volatilidade do preco da energia
no mercado

Adotar contratos de fornecimento de energia a longo prazo. Uma demanda constante para a energia gerada
pode consideravelmente compensar os custos da planta

Receitas, por si s6, podem nao
ser suficientes para viabilidade
financeira

Avaliar subsidios publicos (concessoes financeiras, empréstimos a juros baixos para plantas, reducao de impostos)

Avaliar a aplicacdo de: taxas diretas de residuos a cidaddos; financiamento cruzado de servicos de RSU por meio
de outras taxas ou impostos locais, reembolsos de impostos e aplicacao de tarifas especiais para eletricidade
produzida a partir de fontes nao convencionais, como RSU

Avaliacao
econdémico-social

Adequacdo do arcabouco legal

Elaborar/atualizar legislagao especifica nacional para o licenciamento de instalagdes de incineragao, bem como
0s padrdes técnicos para orientar os projetos e definir os critérios para a concessao de licengas ambientais.

Regulamentar legislacdo nacional que estabeleca as condicoes para o controle de emissao de poluentes nas
instalagoes tao restritiva quanto as praticadas pela UE e ja previstas na resolugcdao n® 079 da Secretaria do Meio
Ambiente do Estado de Sao Paulo (SMA, 2009) e considerar os investimentos necessarios nos projetos de
incineradores para alcance desses niveis limites de emissoes

Estudo do modelo
de negocio

Selecdo de modelo de negdécio
adequado

Estimular politica de participacao publica adequada através das PPPs para atrair investidores privados e
contribui para o sucesso da implementagao no pais.

Avaliacao financeira

Lacuna em termos de orientacao
para etapa 8 (avaliagao financeira)
da portaria n° 577

Realizar as etapas complementares da analise financeira apresentadas na Figura 2

Avaliar contratagao de consultoria especializada para realizacdo da andlise financeira

PNRS: politica nacional de residuos solidos; CAPEX: capital expenditure; BAT: best available techniques; RSU: residuo sélido urbano; UE: unido europeia; PPP: parcerias publico-

privadas.
Fonte: Proprio autor.

de Gestdo Integrada de Residuos da area atendida e as possiveis variagoes das
caracteristicas destes residuos.

Considerando se tratar de um empreendimento de CAPEX muito ele-
vado, aos Orgdos de controle cabe assegurar que a tecnologia do projeto seja
de tltima geragio, evitando riscos de uma planta ultrapassada que nio atenda
a padroes rigidos operacionais e de controle de emissoes de poluentes, colo-
cando em risco o meio ambiente e a satde publica. Além disso, com as restri-
¢des no investimento publico, cada vez mais as PPPs vém sendo instrumentos
de viabilizagdo de projetos de saneamento basico e os EVTEs estruturados siao
elementos primordiais para a viabilizagdo desses projetos.

Os padroes de referéncia para a elaboragido de EVTEs preconizados na
Portaria n° 557, juntamente com os itens complementares propostos no artigo

para etapa de avaliagdo financeira, englobam os principais aspectos a serem
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avaliados para um projeto de implantagdo de um incinerador. Adicionalmente, para
se reduzir os riscos de projetos malsucedidos, é importante avaliar a especi-
ficidade da regido e realizar uma avaliagdo cuidadosa dos fatores criticos que
dificultam a adogio da tecnologia de incineragio, de forma a direcionar os
esforgos nas agoes, conforme sintetizado no Quadro 2, para que se estabele-
¢am as condigdes necessarias para uma operagdo adequada tecnicamente e

sustentdvel financeiramente.
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